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Da vereinzelt noch Zuschriften, Be- 
stellungen und Geldbeträge, die für das 
Magazin der Wirtschaft bestimmt sind, an 
die Firma Verlag Wirtschaft und Geschäft 
GmbH oder zu Händen des früheren Her- 
ausgebers Leopold Schwarzschild gesandt 
werden, legen wir Wert auf die Feststellung, 
daß das Magazin der Wirtschaft seit dem 
1. Januar d. J. weder mit der Verlag Wirt- 
schaft und Geschäft GmbH, noch mit dem 
früheren Herausgeber Leopold Schwarz- 
schild in irgendwelcher Verbindung steht. 
Wir bitten dringend, für das Magazin der 
Wirtschaft bestimmte Sendungen nicht 
an den früheren Herausgeber oder den 
früheren Verlag zu richten, sondern nur 
an die Redaktion oder den neuen Ver- 
lag (Magazin der Wirtschaft Verlagsgesell- 
schaft mbH). 
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6. JAHRGANG 


Die Krise des östlichen Großgrundbesitzes 


Die neue Denkschrift der Preußenkasse, in der die Verschuldungserhebungen 
für den östlichen Großgrundbesitz von 1928 und 1929 verarbeitet sind, erbringt 
den statistischen Nachweis dafür, daß der Grad der Verschuldung noch wächst, 
während die Bodenpreise weiter sinken. Rund 20 % des Großgrundbesitzes in 
den eigentlichen Krisenherden müssen bereits als überschuldet und sanierungs- 
unfähig gelten. Wirksame Hilfe kann nicht durch handelspolitische Ex- 
perimente und nicht durch Subventionen gebracht werden, sondern nur durch 
entschlossene Umstellung auf Veredelungsproduktion und durch Unterstützung 
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der Siedlung in der Form einer Aufnahmeorganisation, die den Gütermarkt 
aus seiner Erstarrung löst. 


Wenn das Programm der Osthilfe auch nur in dem 
beschränkten Rahmen der Notverordnung durchge- 
führt wird, werden sich im Laufe des nächsten Jahres 
einige hundert Millionen Reichsmark in die östliche 
Landwirtschaft ergießen, sei es in der Form der 
Umschuldung, sei es zur Ablösung von sogenannten 
Schwimmschulden, sei es unter dem Namen der Be- 
Sitzsicherung. Das Ergebnis wird in jedem Fall 
eine Steigerung der Realkreditbelastung des östlichen 
Bodens sein, da die Ersetzung von hochverzinslichen 
Personalkrediten durch langfristigen, geringer ver- 
Zinslichen Realkredit eines der wichtigsten Ziele des 
Sanzen Programms ist. Auch wer das Eingreifen der 
öffentlichen Hand in diesem Falle billigt, muß sich 
die Frage vorlegen, ob nicht angesichts der sinken- 
den Bodenpreise im Osten das Hineinpumpen wach- 
Sender Realkreditmengen gefährlich ist, denn wenn 
der Wertrückgang des Grund und Bodens weiter 
!ortschreitet, werden Verluste entstehen, welche die 
öffentliche Hand auf jeden Fall tragen müßte, sei es 
Auch nur als Garant. 

Wertvolle Anhaltspunkte zur Beurteilung des ver- 
Wickelten Fragenkomplexes gibt die vor einigen 

agen veröffentlichte neue Denkschrift der Preußen- 

Asse über „Lage und Entwicklung der landmwirt- 
Schaftlichen Großbetriebe in den östlichen Landes- 
eilen", Das statistische Material der Denkschrift 
reicht zwar zum Teil nur bis Anfang des laufenden 

ahres, sie enthält aber, trotz der Beschränkung auf 

n Großgrundbesitz (worunter Güter von mehr als 
30 ha verstanden werden), zahlreiche Hinweise auf 
le Lage der gesamten östlichen Landwirtschaft, so 
daR bei der Stellung, die der Großgrundbesitz in 
Ostdeutschland einnimmt, ein ziemlich erschöpfendes 

ild der Verhältnisse gewonnen werden kann. 

_ Die erste Erhebung über die Lage des östlichen 
Großgrundbesitzes, welche die landwirtschaftlich- 
Betriebswirtschaftliche Abteilung der Preußenkasse 
vorgenommen hatte, hatte zum Stichtag den 31. De- 
zember 1927 und umfaßte 5130 Großbetriebe. Die 
neue Denkschrift wertet zwei weitere Erhebungen 
aus, die am 30, Juni 1928 und am 30. Juni 1929 er- 


folgten und ebenfalls rund 5000 Betriebe umfaßten, 
und zwar in den Provinzen Ostpreußen, Grenzmark, 
Pommern, Brandenburg und Niederschlesien sowie 
in den beiden Mecklenburg. Die Zahl der erfaßten 
Betriebe schwankt zwischen 18 und 57 % der in den 
einzelnen Provinzen überhaupt vorhandenen Groß- 
betriebe, im Durchschnitt sind 41 % erfaßt, so. daß 
das Ergebnis wohl als repräsentativ betrachtet wer- 
den kann. Besonders wichtig ist, daß bei den Er- 
hebungen von 1928 und 1929 in 3428 Fällen dieselben 
Betriebe herangezogen wurden. Für 28% der über- 
haupt vorhandenen Großbetriebe lassen sich also 
vollständige Vergleiche ziehen. Auch die Trennung 
in Eigenbetriebe und Pachtbetriebe erlaubt wertvolle 
Einblicke in die Struktur und Entwicklungstenden- 
zen der ostelbischen Großbetriebe. 

Von den 3428 Großbetrieben, die von beiden Er- 
hebungen erfaßt wurden, sind 2690 Figenbetriebe 
und 738 Pachtbetriebe. Bei den Eigenbetrieben ging 
das Gesamtvermögen 1928/29 von 1016,8 auf 1014,9 
Mill. RM. zurück, gleichzeitig stieg die Verschuldung 
von 474,4 auf 491,9 Mill. RM., d. h. von 47 auf 48%. 
Auf das Hektar der Gesamtfläche entfiel eine Ver- 
schuldung von 464 RM im Jahre 1928 und 481 RM im 
Jahre 1929. Der Zinsendienst je Hektar stieg gleich- 
zeitig von 46 auf 47 RM; in seiner geringen Zunahme 
drückt sich die vielfach durchgeführte Umschuldung 
aus. Auf das Hektar der Nutzfläche berechnet, stieg 
die Verschuldung von 624 auf 648 RM, der Zinsen- 
dienst von 62 auf 63 RM. Bei den Pachtbetrieben 
zeigte sich ein Rückgang des Gesamtvermögens 
von 104,1 auf 100,6 Mill. RM, während gleich- 
zeitig die Gesamtschulden von 60,5 auf 66,5 Mill. 
RM, d. h. von 58 auf 66% stiegen. Die Ver- 
schuldung erhöhte sich, auf das Hektar der 
Gesamtfläche berechnet, von 209 auf 231 RM, 
der Zinsendienst von 24 auf 26 RM; legt man die 
Nutzfläche zugrunde, so stieg die Verschuldung je ha 
von 228 auf 251, der Zinsendienst von 26 auf 28 RM. 
Bei den Pachtbetrieben ist allerdings zu bedenken, 
daß der Zinsbelastung noch ein durchschnittlicher 
Pachtpreis von 30 RM je Hektar hinzuzurechnen ist. 
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Die bemerkenswerteste Feststellung, die sich aus 
den beiden Erhebungen ergibt, ist die, daß offenbar 
ein Abgleiten der Betriebe aus den Klassen mit ge- 
ringerer Verschuldung in die Gruppen mit stärkerer 
Verschuldung stattfindet. Auf die erste Bonitätsgruppe 
enthelen 1928 noch 1151, 1929 nur noch 1118 Groß- 
betriebe, bei der zweiten Gruppe zeigte sich ein 
Rückgang von 921 auf 812, bei der dritten von 500 
auf 478 Betriebe, während gleichzeitig in der vierten 
Gruppe, der schlechtesten, ein Aufstieg von 856 auf 
1022 Betriebe zu verzeichnen war. Ganz allgemein ist 
in sämtlichen Provinzen der Anteil der Hypotheken- 
schulden je Hektar gestiegen — eine Folge des Um- 
schuldungsprozesses —, während die Quote der ge- 
nossenschaftlichen und der übrigen Personalkredite 
zurückging; bei den Pachtbetrieben zeigen allerdings 
die Pächterkapitalkredite eine kleine Abnahme, die 
durch entsprechendes Anwachsen der sonstigen ge- 
nossenschaftlichen Kredite aufgewogen wird. Als 
besonders auffällig kennzeichnet die Denkschrift 
der Preußenkasse die relativ hohe Anzahl der ren- 
tierenden Betriebe in der vierten, der schlechtesten 
Bonitätsklasse, und die der verlustbringenden Be- 
triebe in der ersten Bonitätsgruppe. Offenbar ist es 
auch hochverschuldeten Betrieben möglich gewesen, 
durch rationelle Wirtschaft genügende Reinerträge 
zu erzielen, während auf der anderen Seite relativ 
gering verschuldete Betriebe seit Jahren aus der Sub- 
stanz wirtschaften und sich so immer mehr um die 
normale Ertragsfähigkeit bringen. 

Sehr aufschlußreich, auch im Hinblick auf die Ent- 
wicklung der Bodenpreise im Osten, ist die Auswer- 
tung der Ergebnisse des von der Preußenkasse ein- 
gerichteten Ortstaxwesens. Bis Ende März 1930 hat 
das Institut etwa 3500 Betriebe durch Ortstaxen auf 
Rentabilität, Umfang und Verhältnis von Eigen- und 
Fremdkapital usw. untersucht, für zahlreiche Be- 
triebe konnten die Ergebnisse zur Kontrolle der 
Schuldenerhebung von 1928 und 1929 verwendet 
werden. Bei allen vergleichbaren Betrieben ergab die 
Nachprüfung, daß die Verschuldung bei den Erhe- 
bungen mit großer Genauigkeit ermittelt worden 
war, während sich bei der Feststellung des Ver- 
mögens bemerkenswerte Unterschiede ergaben. Bei 
den Pachtbetrieben zeigten sich nur geringfügige Ab- 
weichungen von der Vermögensermittlung, weil hier 
schon bei den Erhebungen von 1928 und 1929 der 
Krisenwert zugrunde gelegt worden war, d. h. der 
bei erzwungener Liquidation allenfalls erzielbare 
Wert. Bei den Eigenbetrieben waren die Unterschiede 
erheblich größer, weil hier bei den Erhebungen 
1928/29 von dem berichtigten Wehrbeitragswert, bei 
den Ortstaxen aber vom Krisenwert ausgegangen 
wurde. Die Abweichungen nach unten, die bei den 
Ortstaxen hervortraten, gingen bis zu 28,7% (Ost- 
preußen) und betrugen im Durchschnitt 18,7 %. 
Infolgedessen ist der durchschnittliche Verschul- 
dungsgrad, der bei den Erhebungen etwa 72 % betrug, 
bei den Ortstaxen erheblich höher, er steigt in Ost- 
preußen bis 92%, in Pommern bis 90 % und beträgt 
im Gesamtdurchschnitt 89%. Die Wertskala, bei der 
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auch noch der Normalwert, d. h. der bei freiwilligem 
Verkauf erzielbare Durchschnittswert eingefügt ist, 
stellte sich nach den Ortstaxen der Preußenkasse 
folgendermaßen: 


Berichtigter Wehrbeitragswert . 
Einheitswert von 1925 . 

Normalwert . 864 RM je ha 
Krisenwert 736 RM je ha. 


Die bedrohliche Entwicklung des östlichen Groß- 
grundbesitzes wird durch diese Zahlen illustriert; 
auf der einen Seite wachsen die Großbetriebe in 
immer stärkerem Maße in die Klassen mit höherer 
Verschuldung hinein, auf der anderen Seite bringt 
das Erliegen des Gütermarktes die Bodenpreise 
immer mehr zum Weichen, so daß von beiden Seiten 
her die Illiquidität und Überlastung gefördert wird. 
Sind doch nach den Ergebnissen der noch nicht voll 
ausgewerteten vierten Schuldenerhebung der Preußen- 
kasse, die im Juni 1950 stattfand, in den eigentlichen 
Krisengebieten bereits etwa 50% der Großbetriebe 
als nicht mehr sanıerungsfähig befunden worden: 
In bemerkenswertem Gegensatz dazu steht die Fest- 
stellung, daß in den Bezirken, wo der bäuerliche 
Besitz überwiegt, wie im Ermland, von einer ernst- 
lichen Bedrohung der Betriebe nach wie vor nicht 
gesprochen werden kann. Das Fortschreiten der 
Anliegersiedlung in diesen Bezirken und die Aus- 
stattung nachgeborener Bauernsöhne mit Inventar 
und Anzahlungskrediten für Siedlerstellen sind dafür 
greifbare Beweise. 

Die allgemeinen agrarpolitischen Ergebnisse, zu 
denen die Denkschrift der Preußenkasse gelangt; 
liegen in der Richtung einer fortschrittlichen Agrar- 
politik, wie sie von allen einsichtigen Theoretikern 
und Praktikern im Gegensatz zu der offiziellen Poli- 
tik des Reiches seit Jahren vertreten wird. Nichts 
kann die Verkehrtheit dieser offiziellen Politik ein- 
leuchtender klar machen als die Feststellung. daß 
selbst in den größten Betrieben des deutschen Ostens; 
der etwa 50 % der deutschen Roggenanbaufläche um- 
faßt, im Durchschnitt nicht mehr als 12% der Ge- 
samteinnahmen (im Höchstfalle 17%) auf den 
Roggenabsatz entfallen, nicht mehr als 10 % auf Kar- 
toffelverkauf und nicht mehr als 11 % auf Kartoffel- 
verwertung in der Brennerei, während selbst in diesen 
Großbetrieben aus der Viehhaltung 51% der Ein- 
nahmen erlöst werden. Alle diese Zahlen gelten nur 
für Güter über 100 ha; es leuchtet ein, daß sie sich 
in den bäuerlichen Betrieben wesentlich zugunsten 
der Einnahmen aus dem Absatz von Edelproduktet 
verschieben. Mit Recht kommt die Denkschrift zu der 
Feststellung, daß „auch bei den Großhetrieben ein 
entscheidender Angelpunkt zur Hebung ihrer Wirt- 
schaftlichkeit in den Betriebszweigen liegt, die der 
Veredlung dienen.“ Ihre Gesundung kann nicht durch 
handelspolitische Experimente, die in Deutschland 
ein künstliches Preisniveau schaffen wollen, erzielt 
werden, sondern nur durch eine Umstellung auf die 
veränderte Nachfrage, auf die Produktion von Edel- 
erzeugnissen, die ohnedies auf lange Sicht größere 
Gewinnmargen. versprechen. 


955 RM je ha 
600 RM je ha 
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Phasenpauschalierung bei der Umsatzsteuer 


Von Professor Dr. Hans Ritschl 


Eine Reform der Umsatzsteuer wird den ursprünglichen Gedanken einer 
allgemeinen Verbrauchsbelastung verwirklichen müssen. Deshalb muß die 
Einfuhr der Umsatzsteuer unterworfen, die Ausfuhr von ihr freigestellt 
werden. Der beste Weg zu diesem Ziel ist der Übergang zur Phasenpauscha- 
lierung der Umsatzsteuer. Für Deutschland empfiehlt sich nicht das öster- 
reichische Verfahren der Herstellersteuer, da die Zollverwaltung nicht auf 
merttarifierte Ausgleichsbelastung und Ausfuhrvergütung eingestellt ist. Vor- 
zuziehen ist eine Großhandels-Umsatzsteuer, die beim Lieferanten des Klein- 
händlers erhoben wird. Hierbei bleibt die Ausfuhr steuerfrei, die Einfuhr wird 
von der Steuer noch erfaßt. Steuerfrei gehen auch der Staatsverbrauch und 
der reproduktive Konsum aus. Eine Differenzierung der Umsatzsteuer nach 
lebensnotwendigem und entbehrlichem Verbrauch bleibt möglich. 


Der Gedanke einer großzügigen und durchgreifen- 
den deutschen Finanzreform, die mit einer Festigung 
und Gesundung der öffentlichen Wirtschaft und 
einer Beseitigung drückender, die wirtschaftlichen 
Energien lähmender Steuern die Grundlage für einen 
Wiederaufstieg der deutschen Wirtschaft legen sollte, 
ist seit anderthalb Jahren lebendig und wach. Stär- 
ker als je ist das Bewußtsein vorhanden, daß eine 
Ordnung, Festigung und Begrenzung der öffentlichen 
Wirtschaft auf das ökonomisch Mögliche und Trag- 
bare die Voraussetzung dafür ist, daß Deutschland 
den kommenden Aufgaben gewachsen ist. Die Re- 
form indes läßt auf sich warten. Bisher sehen wir 
nur das dürftige Flickwerk einer kurzsichtigen Fi- 
nanzpolitik, die aus der Not des Augenblickes geboren 
wurde. Wertvolle Zeit ist verstrichen, die zu gründ- 
lichen Vorbereitungen hätte dienen können’). 

Auch das neue Finanzprogramm der Regierung 
gibt nur Richtlinien, Versprechungen und die An- 
kündigung drakonischer Maßnahmen zur Aus- 

alancierung des Haushaltes, nicht eine grundlegende 

eform des Steuersystems, wie sie zur Gesundung der 
deutschen Wirtschaft eine notwendige Voraussetzung 
ist. Aber dies Programm läßt den Weg dazu offen, 
die Dinge bleiben im Fluß, und es ist zu hoffen, daß 
eine durchgreifende Umstellung des Steuersystems 
im Sinne einer Anpassung an die wirtschaftlichen 
und sozialen Funktionen der verschiedenen Steuer- 
Quellen trotz aller Hindernisse und Schwerfällig- 
retten erreicht wird. Nur im Rahmen einer solchen 
umfassenden Finanzreform stellt sich die Frage nach 
einer Umbildung der deutschen allgemeinen Umsatz- 
Steuer, Eine radikale Umgestaltung der Umsatzsteuer 
Ist nur denkbar und nur lohnend bei einer Klärung 
es künftigen Aufbaus des gesamten deutschen 
teuersystems, ihres Verhältnisses zu den großen 
irekten Steuern, den Verbrauchssteuern und nicht 
zuletzt den Ertragssteuern. 
ie Umsatzsteuer-Reform wird davon abhängen, 
ob im Gesamtsteuersystem dieser Steuerform auch 


2. Wenden könnte, Aber im gegenwärtigen Moment haben wir daze keine 
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weiterhin eine bedeutsame Rolle zugebilligt wird, ob 
sie erhöhte Lasten übernehmen kann, um die Senkung 
oder gar Beseitigung anderer Steuern zu ermöglichen, 
oder ob sie selber — im Sinne der bisherigen Finanz- 
politik — als vorübergehende Nothilfe nach und nach 
zu ermäßigen und endlich zu beseitigen ist. Und hier- 
über wird das Urteil entscheiden müssen, das sich 
aus den Erfahrungen mit der Umsatzsteuer und der 
Theorie der Umsatzsteuer bildet. 

Es spricht stark für die Umsatzsteuer, daß die 
praktischen Erfahrungen mit ihr glänzend sind. 
Ohne bedeutsame sichtliche Reibungen bringt sie 
Millionen- und Milliardenbeträge auf. Ganz im Gegen- 
satz zu der Annahme der älteren Steuerlehre haben 
sich nicht die großen Einkommen- und Vermögen- 
steuern in den Zeiten der finanziellen Not als steige- 
rungsfähig erwiesen, sondern vielmehr die roheren 
Formen der Realsteuern und der Umsatzsteuer, die 
fast überall wieder erstand. Kein Staatsmann wird 
in Zeiten der akuten Finanznot — für deren An- 
halten in Deutschland der Young-Plan Sorge trägt — 
auf eine solche Einnahmequelle leichten Herzens ver- 
zichten können. 

So günstig sich aber das Urteil über die Umsatz- 
steuer vom fiskalischen Standpunkt aus stellt, so 
zweifelhaft erscheinen ihre mirtschaftlichen und 
sozialen Wirkungen dem Finanztheoretiker. Vor 
allem bestehen noch die stärksten Meinungsverschie- 
denheiten über die Auswirkung der Umsatzsteuer- 
belastung und den Ausgang der Überwälzungs- 
kämpfe, die diese Steuer notwendig mit sich bringt. 
Wieder wird das Urteil über die Umsatzsteuer ab- 
hängen vou der Anschauung über die endgültige 
Lastenverteilung. 

Es gibt drei extreme Möglichkeiten der endgültigen 
Wirkung der Umsatzsteuer: 

1. Sie wird bei jedem Umsatz in die Preise ein- 
kalkuliert und erreicht endlich im Maße der vorauf- 
gegangenen Umsätze — oder gar vermehrt um ent- 
sprechende Gewinnzuschläge — den Verbraucher, 
der die Last endgültig im gesteigerten Warenpreise 
trägt. Dies war die Absicht des Gesetzgebers; Popitz 
hat die Ansicht, daß die allgemeine Umsatzsteuer bei 
einem niedrigen Satze diese Wirkung erziele, auch 
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später noch vertreten‘), und zwar im Gegensatz zu 
der Annahme einer weiteren Überwälzung (zweiten 
Grades) auf den Lohn. Eine solche mechanische Fort- 
wälzung der Steuer von den Verbrauchsmitteln des 
Arbeiters auf den Lohn und weiter erneut auf die 
Verbrauchsmittel wäre allerdings sinnlos, wenn nicht 
hierbei ein Teil der Steuerlast seitlich hinausgescho- 
ben würde auf jene breiten Schichten, die ihr ge- 
sunkenes Realeinkommen nicht entsprechend zu 
steigern vermögen. In dieser Form habe ich selbst 
seinerzeit eine wiederholte Überwälzung für möglich 
erklärt unter dem Eindruck der unbegrenzten Elasti- 
zität der Preise in der Inflation; heute setzen das Welt- 
preisniveau und die nur begrenzte Dehnbarkeit der 
Geldmenge und -umlaufsgeschwindigkeit den Fort- 
wälzungstendenzen enge Grenzen’). 

2. Die Überwälzung der allgemeinen Umsatzsteuer 
auf den Verbraucher gelingt nicht, die Lasten bleiben 
beim Produzenten oder Händler hängen, sie verteilen 
sich in „der Wirtschaft“ und werden als allge- 
meine Spesen getragen. — Diese These ist eindrucks- 
voll von Schumpeter vertreten worden. Er rühmt der 
Umsatzsteuer nach, ihre Last schmiege sich „wie 
weicher Mörtel in alle Fugen und Risse an alle Ein- 
und Ausbuchtungen des Wirtschaftskörpers“ und ver- 
teile sich so in der wenigst produktionshindernden 
Weise’). Auch О. v. Mering hält die Umsatzsteuer zum 
größeren Teil für nicht überwälzbar°). 

3. Die Umsatzsteuer wird weder auf den Preis der 
Produkte geschlagen und auf den Verbraucher über- 
wälzt, noch vom Unternehmer- und Händlergewinn 
getragen, sondern vom Produzenten auf den Arbeits- 
lohn rückgewälzt; sie verursacht also letzten Endes 
Lohndruck. Diese Wirkung hat für alle international 
preisgebundenen Waren Hans Neisser behauptet‘). 

Gegen alle drei denkbaren Formen der Auswirkung 
der Umsatzsteuer ergeben sich nun schwere Be- 
denken. Die vom Gesetzgeber beabsichtigte Wirkung 
einer allgemeinen Verbrauchsbelasiung bedeutet eine 
unterschiedslose Besteuerung von Reich und Arm, 
von lebensnotwendigen und unnötigen Gütern. Sie 
widerspricht also den Forderungen einer gerechten 
und wirtschaftlichen Steuer — in erhöhtem Maße, 
wenn eine Überwälzung zweiten Grades gelingt. 
Immerhin ließe sich sagen, daß bei der verschleierten 
allgemeinen Preissteuer bei niedrigem Satze die 
Steuerlast noch erträglich sei im Vergleich mit dem 
Betrage, den der Staat auf diese Weise ohne grofe 
Reibungswiderstände einsteuert. 

Eine Belastung des Gewinns durch die heutige 
Umsatzsteuer als sinnvoll zu bejahen, geht kaum an, 
weil ein großer Teil der Unternehmen heute bereits 
ohne Rentabilität arbeitet und die Summe der öffent- 
lichen Lasten die Produktion zunehmend unrentabel 


2) J. Popitz: Allgemeine Verbrauchsstener. Handbuch der Finanz- 
wissenschaft, Band II, 1927, S. 881/89; ähnlich heute noch F. К. Mann: 
Deutsche Finanzwirtschaft. Jena 1929, S. 134, 

3) Vgl, H. Ritschl: Theorie der Staatswirtschaft und Besteuerung. 
Bonn 1925, S. 221 u. 5. 91 f. 

4) Josef Schumpeter: Wen trifft die Umsatzsteuer? Deutscher Volks- 
wirt, 3. Jahrg. 1928, Nr. 7. 

5) О. Frh. p. Mering: Die Steuerüberwälzung, Jena 1928, 5. 181. 

a) Hans Neisser: Die produktionspalitische Bedeutung der Gewerbe- 
und Umsatzsteuer. Gutachten für die Konferenz von Eilsen. Ver- 
öffentlichungen der Friedrich-List-Gesellschaft, 4. Band, 5. 304. Vgl. auch 
„Magazin der Wirtschaft‘, 5. Jahrg. 1929. Nr. 24, S. 925. 
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macht. In dieser Hinsicht die dringend notwendige 
Erleichterung zu schaffen, ist ja gerade eine der 
wesentlichen Aufgaben der Steuerreform. Zur Be- 
lastung des Gewinns sind die Einkommen-, Körper- 
schaft- und Vermögensteuern die angemessenen und 
schon in hohem Maße angewandten, geeigneten 
Steuerformen. Neisser berechnet einen Durchschnitts- 
gewinn der Kapitalgesellschaften von 4,5—4,7 % für 
1927, von 55,2% für 1929, und er weist auf die 
gleichzeitigen Kapitalmarktsätze zum Vergleich hin. 
Die Realsteuern sind in ihrer Wirkung der Umsatz- 
steuer gleich zu erachten; hier steht also nicht bloß 
das Einfallen der Umsatzsteuer, sondern auch der 
Realsteuerlast auf den Gewinn zur Frage. 

Endlich: Wenn die Umsatzsteuer getragen wird 
durch eine Rückmwälzung auf den Lohn, so trifft sie 
ausschließlich die Arbeiterklasse, ihre Wirkung ist 
dann entgegengesetzt jener der äußersten Fortwäl- 
zung durch wiederholte Lohnerhöhung. Hier wird 
die Last von der organisierten Arbeiterschaft seitlich 
herausgeschoben auf alle übrigen Verbraucher- 
schichten; bei der Rückwälzung auf den Lohn trägt 
die werktätige Arbeiterschaft, nicht dagegen die 
Arbeitslosenschicht und die Sozialrentnerschaft, die 
Steuerlast. Auch diese Wirkung wird der Finanz- 
politiker nicht bejahen wollen, obschon dabei die 
Belastung leistungsunfähiger Schichten vermieden ist. 

Welche der drei Thesen der Umsatzsteuerwirkung 
hat nun die größte Wahrscheinlichkeit für sich? — 
Eine allgemeine Fortwälzung der Umsatzsteuer auf 
die Preise der Produkte und damit auf die Ver- 
braucher ist heute wohl kaum anzunehmen. Ein 
Hauptnachteil der gegenwärtigen allgemeinen deut- 
schen Umsatzsteuer ist, daß die Einfuhrwaren nicht 
einer nachträglichen Umsatzversteuerung unter- 
liegen. Gegen diese notwendige Ausgleichsbelastung 
ist stets das technische Bedenken erhoben worden, 
die deutsche Zollverwaltung sei nicht auf Wertzölle 
eingestellt, die nachträgliche Umsatzversteuerung 
eingeführter Waren sei technisch undurchführbar'). 
So muß für alle Waren, die einen Weltmarktpreis 
haben, der mitbestimmt wird durch Länder ohne 
Umsatzsteuer (wie die Vereinigten Staaten) oder mit 
Ausfuhrvergütung der Umsatzsteuer, die Überwäl- 
zung der Umsatzsteuer auf die Warenpreise und die 
Verbraucher ausgeschlossen sein. Und dies ist gewiß 
bei dem weitaus größten Teil der umsatzsteuer- 
pflichtigen Güter der Fall. 

So bleiben nur die beiden andern Fälle der Steuer- 
wirkung. Die Rückwälzung der Umsatzsteuer auf den 
Lohn stellt sich Neisser so vor, daß bei gleichzeitig 
steigender Tendenz der Löhne durch verstärkte An- 
wendung von Maschinen lebendige Arbeit so lange 
freigesetzt wird, bis der Druck der Arbeitslosigkeit 


?) So ın der Denkschrift des Reichsministers der Finanzen vom 27. Sep- 
tember 1924 (Reichstagsdrucksache Nr. 558). Hier wird aus der pessimisti; 
schen Beurteilung der Umsatzsteuer — vor allem ihrer Wirkungen au! 
den Außenhandel: Erschwerung der Ausfuhr, Erleichterung der Einfuhr — 
die Folgerung gezogen, „mit der größeren Stetigkeit der deutschen PI: 
nanzen den allmählichen Abbau des Umsatzsteuergesetzes vorzunehmen ` 
Später hat Popitz einen Ausgleich darin gesehen, дай bei der Bemessung 
der Zollsätze die Vorausbelastung der inländischen Waren mit der Um- 
satzsteuer in Betracht gezogen werden könne. Notwendig ist dieser Aus 
gleich, wenn er iiberhaupt vorgenommen wird, ungenau und erscheint 
in den Handelsvertragsverhandlungen als Schutzzoll. 
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dem Lohnauftrieb ein Ende bereitet°). Dies ist nach 
den Regeln der klassischen Nationalókonomie ricbtig 
konstruiert; aber es wird das Wesentliche übersehen, 
ЧаВ heutzutage die Arbeitslosen, die Unterstützungen 
empfangen, keinen Lohndruck mehr ausüben, daß sie 
die weiterbeschäftigten Arbeiter nicht unterbieten. 
Die unter dem Druck politischer Löhne, hoher 
Steuern und Zinslasten vorgenommene Rationalisie- 
zung hat wohl eine gesteigerte Arbeitslosigkeit, aber 
keine Lohnsenkung zur Folge gehabt. Eine Rück- 
wälzung der Steuerlast auf „den“ Lohn in der von 
Neisser gezeichneten Weise kann also nicht beob- 
achtet werden. Wohl aber scheint mit hoher Arbeits- 
losigkeit das Einkommen der Arbeiterklasse als 
Ganzes gesenkt zu sein. Ein Teil der Arbeiterschaft 
hat zwar seinen vollen Lohn aufrechterhalten; der 
nunmehr arbeitslose Teil dagegen ist auf ein geringes 
Unterstützungseinkommen angewiesen. Nehmen wir 
für diese tatsächliche Wirkung nur die allerdings 
bedeutsamen Steuerlasten in Anspruch, so ist die 
Steuer nicht zurückgewälzt auf „den“ Lohn und „die“ 
Arbeiterschaft, sondern auf den freigesetzten Teil 
der Arbeiterschaft, der gegen Arbeitslosenunter- 
Stützung auf einen Lohndruck verzichtet. 

Stehen der Kapitalgewinn und der Unternehmerlohn 
fortgesetzt unter dem konzentrischen Druck der ver- 
Schiedensten Steuern, die ihm zugedacht sind und die 
ihm darüber hinaus zufallen, so besteht, wenn zugleich 
die Weltmarktlage die Preissteigerung verhindert, nur 
die eine Ausweichmöglichkeit, an den Kostenelemen- 
ten zu sparen, also zu rationalisieren. Diese Ratio- 
halisierung muß größtenteils mit fremdem, oft aus- 
ländischem Kapital durchgeführt werden. Die Ge- 
Winnsteigerung wird zum guten Teil von jenem Zinsen- 
dienst absorbiert, der der ausländischen Kapitalisten- 
klasse zufließt. Die Rationalisierung erfolgt unter der 
Voraussetzung gleichbleibender Preise; sie steigert 
indes die Produktivität, die Produktenmenge und hat 
damit die Tendenz, die Preise zu senken. So gelingt 
2war die Rückwälzung der Steuerlast nicht auf den 

ohn, aber auf den wachsenden freigesetzten Teil der 

rbeiterschaft, dies aber auch nur durch ein Ver- 

ähren, das zugleich den Gewinn wieder senken тий. 

er fortgesetzte Steuerdruck auf den Kapitalgewinn 
Wird damit wieder wirksam und treibt zu erneuter 

ationalisierung, die wenigstens vorübergehend Er- 
leichterung verschafft. 

In der Landwirtschaft hat sich der Weg einer 

apitalintensiven Rationalisierung als ungangbar er- 
Wiesen — wenigstens für die große Masse der Be- 
triebe. Eine Freisetzung von Arbeitskraft im land- 
Wirtschaftlichen Großbetriebe kommt kaum in Frage. 

ielmehr wäre hier eine Arbeitsintensivierung von- 
Nöten, die durch die relativ hohen Löhne verhindert 
Wird und in der besten Form der inneren Koloni- 
Sation nicht in großem Stil betrieben wird. Beim 

Toßlandwirt fallen so die Umsatz- und Realsteuern 
auf den Gewinn, der durch gedrückte Weltmarkt- 
Preise ohnedies gering ist, beim bäuerlichen Betriebe 

ällt die Steuerlast entsprechend auf Gewinn und 


D Hana Neisser а. а. O. 5. 307 (vgl. Anm. 6). 
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Arbeitseinkommen. Es ist bekannt, daß hier ein 
Kapitalgewinn meist gar nicht erzielt wird, wenn 
man für die Arbeitsleistungen der bäuerlichen Fa- 
milienglieder den Landarbeiterlohn veranschlagt. 

Hieraus folgt, daß eine zu starke Belastung des 
Kapitalgewinns mit Steuern und öffentlichen Lasten, 
bei gleichzeitigem Aufrechterhalten oder gar Hinauf- 
treiben des Lohnniveaus, auch dem Interesse der 
Arbeiterschaft widerspricht. 

Ebenso wie die nationalökonomische Wissenschaft 
in den Jahrzehnten vor dem Krieg gezeigt hat, дай 
ein übermäßiger Druck auf den Lohn nicht im Inter- 
esse der Unternehmer und des Kapitals liege, muß 
und darf sie heute feststellen, daß der übermächtige 
Druck auf den Gewinn nicht im Interesse der Ar- 
beiterschaft liegt. 

Gerade der Steuerdruck scheint in dieser Hinsicht 
von entscheidender Bedeutung zu sein. Einmal hemmt 
das gegenwärtige Steuersystem mit scharfen und 
unverhältnismäßigen Sätzen die Kapitalbildung und 
schreckt vom Sparen ab. Damit wird ein normales 
Sinken des Zinsfußes verhindert und ein rentables 
Wirtschaften erschwert. Sodann bedeutet der vom 
Gesetzgeber nicht beabsichtigte Druck der Umsatz- 
steuer und der Realsteuern auf den Gewinn den 
Zwang zu jenen im Gesamtzusammenhang der Volks- 
wirtschaft unökonomischen, übersteigerten Ratio- 
nalisierungsmaßnahmen. Sie verschärfen zugleich mit 
der Steigerung des Kapitalbedarfs die Lage auf dem 
Kapitalmarkt und halten den Zinsfuß hoch. 

Eine Verminderung des steuerlichen Überdrucks 
auf den Kapitalgewinn liegt also im Interesse der 
Unternehmer, der Arbeiterschaft und der gesamten 
deutschen Volkswirtschaft. 

Fassen wir das Ergebnis unserer Betrachtungen 
zusammen: Die Umsatzsteuer wie die Ertragssteuern 
können nur zu einem ganz geringen Teil, d.h. bei 
einzelnen Warengattungen, für die es keine Welt- 
marktkonkurrenz gibt und deren Nachfrage un- 
elastisch ist, auf den Verbraucher fortgewälzt werden. 
Im großen und ganzen fällt die Steuerlast auf den 
Gewinn in einer solchen Höhe, daß fortgesetzt der 
Anreiz zu Rationalisierungsmaßnahmen gegeben ist. 
Damit gelingt zeitweise die Abwälzung auf den frei- 
gesetzten Teil der Arbeiterschaft, indes der Gewinn 
die Tendenz hat, wieder auf und unter das vorherige 
Minimum zurückzusinken. Damit werden aber — im 
statischen Zustand der Produktion — die vorangegan- 
genen Freisetzungen von Arbeitskraft nicht rück- 
gängig gemacht. Der übermäßige Druck auf den 
Kapitalgewinn hat also Kapitalmangel, steigenden 
Zinssatz bei gleichzeitiger Kapitalflucht und steigende 
Arbeitslosigkeit zur Folge. 

Es ist deutlich, daß wir an einer radikalen Steuer- 
reform nicht vorbeikommen, wie sie seit nun schon 
zwei Jahren von Finanzwissenschaftlern und Politi- 
kern gefordert wird’). Für uns erhebt sich nun die 
Frage, ob eine Umgestaltung der Umsatzsteuer mög- 
Kr ds Satiate der Veina für Sozialpolitik т, ТУ. dber 


wort"), und hierzu den Artikel in der Frankfurt j 9 i 
1929 im ersten Morgenblait. faner a a 
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lich ist, durch die eine andere Verteilung und Aus- 
wirkung der Steuerlast eintreten müßte. Hierbei 
müßte das Grunderfordernis sein, daß im ursprüng- 
lichen Sinn des Gesetzgebers eine Übermälzung der 
Umsatzsteuer auf die Erzeugnispreise und damit auf 
den Verbraucher ermöglicht würde. Eine solche 
gleichmäßige Belastung des gesamten Verbrauchs, 
auch wenn sie den lebensnotwendigen Verbrauch ein- 
schließt, wäre der heutigen Form einer einseitigen 
und potenzierten Belastung der aus der Arbeit ver- 
drängten Arbeiterschicht bei weitem vorzuziehen. Ein 
großer Teil der Steuerlast würde dann dem Verbrauch 
der wohlhabenderen Schichten zufallen, ferner dem 
reproduktiven Verbrauch, aber auch dem bedeutenden 
Sachbedarf der Staatswirtschaft selber. Bei einer 
vollen Fortwälzung der Umsatzsteuer auf den Ver- 
brauch mindert sich ihr Reinertrag für den Staat im 
Verhältnis des Anteils des Sachbedarfs der öffent- 
lichen Wirtschaft am gesamten Nationalprodukt”"). 

Eine allgemeine Überwälzung der Umsatzsteuer auf 
den inländischen Verbrauch würde voraussetzen, daß 
von allen eingeführten Waren im Maße der vorauf- 
gegangenen Umsätze die Steuer nacherhoben würde. 
Die ausfuhrhemmende Wirkung der heutigen Umsatz- 
steuer wäre ebenso zu beseitigen durch eine Rück- 
vergütung der bereits auf der Ware haftenden Um- 
satzsteuerbeträge. Beide Verfahren würden nicht nur 
zeitraubende und kostspielige technische Anforderun- 
gen an die Zollbehörden stellen, sondern auch sehr 
schwierig genau durchzuführen sein. 

Schon für diese beiden wichtigsten Punkte einer 
Umgestaltung des Umsatzsteuersystems erweist sich 
die unbedingte technische Überlegenheit einer Um- 
satzsteuer mit Phasenpauschalierung, wie sie Oster- 
reich in allmählichem Ausbau vorbildlich geschaffen 
hat. Allerdings setzt auch dieses System eine hohe und 
verwickelte Steuertechnik gerade bei der Zollverwal- 
tung voraus. Für die inländische Umsatzsteuer- 
erhebung bedeutet dagegen die Phasenpauschalierung 
eine großartige Vereinfachung der Veranlagung, Ein- 
ziehung und Kontrolle, um so mehr, auf je früherer 
Stufe der Produktion die Steuer pauschaliter für 
diesen und alle folgenden Umsätze erhoben wird. 
Nach Š$ 22 des österreichischen Gesetzes über die 
Phasenpauschalierung kann der Finanzminister 

„für einzelne Produktions- oder Geschäftszweige nach 

gepflogenem Einvernehmen mit Vertretungen der Betei- 

ligten die Ermittlung und Abfuhr der Warenumsatzsteuer 
in der Weise festsetzen, daß die Steuer für alle mit einer 

Ware oder mit ihren Bestandteilen vorgenommenen Um- 

sätze vereint bei dem Erzeuger, bei der Einfuhr oder bei 

einem Händler mit einem Steuersatz eingehoben wird, 
welcher der durchschnittlichen Anzahl der in die Pau- 
schalierung einbezogenen Umsatzphasen entspricht, wo- 


gegen die vorangegangenen oder folgenden Umsätze ganz 
oder zum Teil von der Steuer freigelassen werden“"'). 


10) Hierauf hat F. K. Mann hingewiesen a. a. O. S. 134. Diese Wirkung 
hat er aber allgemein auch für das heutige System und für den Personal- 
bedarf der öffentlichen Wirtschaft angenommen. Dies hätte jedoch eine 
heute unmögliche Überwälzung zweiten Grades zur Voraussetzung. 

11) Vgl. auch die Schilderungen des Systems bei Grabower: Die Ge- 
schichte der Umsatzsteuer und ihre gegenwärtige Gestaltung im Inland 
und im Ausland, Berlin 1925, S.213f., 5. 260 f., 286 f.; ferner Gustav 
Stolper: Eine Finanzplan, Berlin 1929, 5. 55 und 5. 129 f., und bei Spitz- 
müller: Das österreichische Steuersystem des Bundes, der Länder und 
Gemeinden und die Kapitalbildung. Schriften des Vereins für Sozial- 
politik, Band 174, IV, S. 267 f. 
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Zugrundegelegt wird in den meisten Fällen der Ver- 
kaufspreis des Erzeugers. Von eingeführten Waren 
erhebt die Zollverwaltung eine Ausgleichsbelastung 
mit einem etwas höheren Satz. 

Die Phasenpauschalierung ist in Deutschland wie- 
derholt, im Zusammenhang mit der bevorstehenden 
Reform besonders eindrucksvoll von Gustav Stolper; 
gefordert worden. Die Vorteile dieses Systems liegen 
auf der Hand: Eingeführte Waren werden durch eine 
Ausgleichsbelastung mindestens mit dem gleichen 
Satz belegt. Das erst ermöglicht die allgemeine Fort- 
wälzung auf den Verbraucher. Die Ausfuhr wird von 
der Steuer freigestellt durch eine Vergütung des Pau- 
schals. In beiden Fällen ist eine klare Bemessung 
möglich. Die Verwaltungskosten werden — wenig- 
stens bei der inländischen Steuererhebung — bedeu- 
tend gesenkt. Die Zahl der Steuerpflichtigen wird auf 
einen Bruchteil vermindert. Die Kontrolle ist leichter 
und wirksamer durchzuführen. Endlich besteht der 
bedeutende Vorteil, den Steuersatz nach den Waren- 
gattungen differenzieren zu können, entbehrliche 
Güter höher, unentbehrliche niedriger zu versteuern- 
Erst damit werden der allgemeinen Verbrauchssteuer 
der Stachel und der Makel des Unsozialen und Un- 
wirtschaftlichen genommen. In dem Maße, in dem 
hiervon Gebrauch gemacht wird, mindern sich die 
Bedenken gegen eine verstärkte Heranziehung der 
Umsatzsteuer zur Deckung des öffentlichen Bedarfs; 
sie ist geeignet andere unwirtschaftliche Steuern, wie 
die Realsteuer, mit zu ersetzen. Die Phasenpauscha- 
lierung beseitigt endlich den künstlichen Anreiz zur 
vertikalen Konzentration der Unternehmen, den die 
deutsche allgemeine Umsatzsteuer schuf und die tech- 
nisch komplizierte Gegenmaßnahme des Phasenaus- 
gleichs, die den Übergang der Waren von einem Be- 
triebe zum anderen innerhalb eines konzentrierten 
Unternehmens als Umsatz zu erfassen versucht. 

Als Bedenken gegen die Phasenpauschalieruns 
sprechen die Schwierigkeit der Bemessung der Pau- 
schalsätze, die notwendige Verwickeltheit des ganzen 
Systems mit seinen von Ware zu Ware ungleichen 
Sätzen, der bevorstehende Kampf mit den Interessen- 
ten, die Sorge, ob trotz der Möglichkeit genauer Kal- 
kulation die Überwälzung richtig zustande kommen 
wird, endlich „die große Frage, ob dies System in 
komplizierten Wirtschaftsgebieten mit einer weitaus 
größeren Zahl von Erzeugungsarten durchführbar 
wäre“ (Popitz). Stolper hält diese Bedenken nicht für 
schwerwiegend und die deutsche Wirtschaft nicht für 
komplizierter als die österreichische. М 

Gegen eine einfache Nachahmung des österreich! 
schen Systems der Phasenpauschalierung bei der Um- 
satzsteuer spricht indes die alte Erfahrung, daß die 
vollständige Übernahme eines im Ausland erprobten 
Systems unter andersartigen Bedingungen meist mit 
einem Mißerfolg endet. Wir dürfen nicht außer acht 
lassen, daß unser österreichischer Bruderstaat in der 
virtuosen Handhabung einer traditionsreichen, feinen 
und raffinierten Verkehrssteuertechnik uns sehr weit 
überlegen ist. Die Bedenken, der deutschen Zollver- 
waltung die werttarifarische nachträgliche Umsatz- 
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steuererhebung von eingeführten Waren zu über- 
tragen, können wir nicht einfach als bürokratische 
Schwerfälligkeit beiseite schieben. Ein richtiges Ab- 
schätzen der vorhandenen Kräfte und der Grenzen 
ihrer Tragfähigkeit ist die Voraussetzung jeder staats- 
männischen Reform, die vor Rückschlägen und Miß- 
erfolgen sicher sein will. Ebensowenig wie eine faschi- 
stische Uniform aus einem Preußen einen Italiener 
macht, kann man mit Paragraphen aus einem deut- 
schen Zöllner einen österreichischeu machen. Dies ist 
natürlich nur das eine Extrem, und ferne sei es, das 
Gewohnheitsrecht zu verbriefen, daß die Bürokratie 
nichts hinzuzulernen habe. Aber ihr Fassungs- und 
Aufnahmevermögen für grundstürzende Neuerungen 
zu überschätzen, wäre unweise, 

Die Phasenpauschalierung ist aber nicht nur in der 
Form einer Herstellersteuer mit Ausfuhrvergütung 
und nachträglicher Versteuerung der eingeführten 
Waren, sondern auch als Kleinhandelssteuer denkbar. 
Die Pauschalierung findet in diesem Fall in einem 
späteren Stadium des Weges der Güter zum Ver- 
braucher statt. Der allergrößte Teil der eingeführten 
Waren wird hierbei noch durch die inländische Um- 
Satzsteuer mit dem allgemeinen Pauschalsatz erfaßt; 
der Absatz ins Ausland kann so gut wie vollständig 
umsatzsteuerfrei vollzogen werden, ohne daß Rück- 
vergütungen vorgenommen werden müßten. Die 
Steuertechnischen Aufgaben sind von der Grenze in 
das Innere, von der Zollverwaltung auf die Umsatz- 
Steuerverwaltung verschoben. Das heißt: die steuer- 
technischen Schwierigkeiten sind dabei nicht größer 
als jetzt, es entfällt nur jene bedeutende Verein- 
fachung, die eine Pauschalerhebung beim Erzeuger 
vornehmlich mit ihrer großen Verminderung der Zahl 
der Steuerpflichtigen bringen würde. Eine gewisse 

erminderung dieser Zahl tritt jedoch auch bei diesem 
System ein. Es wird darauf ankommen, die nahe dem 
Verbraucher erhobene Pauschalsteuer möglichst genau 
zu veranlagen, den Umsatz möglichst vollständig zu er- 
fassen; denn mit der Höhe des Satzes und der Klein- 
heit des Betriebs steigt der Anreiz zu Hinterziehungen. 

ie Steuer braucht indes nicht in die letzte Stufe des 

leinhandels verlegt zu werden; sie kann auch ebenso 
wirksam und mit genauerer Erfaßbarkeit wenigerer 
Steuerzahler auf die vorletzte Stufe angesetzt werden. 

Für dies Verfahren liegt bereits der ausgearbeitete 

lan einer Großhandels- Umsatzsteuer von Karl 
Bau aus dem Jahre 1925 vor”). Der Grundgedanke 
tst, den bekannten Typ der Kleinhandelsumsatzsteuer, 
der in dem Regierungsentwurf des Jahres 1919 aus- 
Searbeitet wurde, dahin zu ändern, daß die Steuer 
nicht beim Kleinhändler, sondern beim Lieferanten 

es Kleinhändlers zu erheben ist, bzw. (wenn kein 
leinhändler beteiligt ist) beim Lieferanten des Ver- 
tauchers. So würden allein Großhändler, Fabrik- 
betriebe mit direktem Absatz au Verbraucher, Groß- 
er М der Umsatzsteuer. Fin Abänderungsvor- 
sehiag, dargestellt арыы 10 Steuersyndikus Dr. K. A. Fischer, 
EE, GE на. ааа а ао. 
zeichnung М Кале сусттидза{ цег Sinnvoller und verständlicher 
echen wir hier wohl von einer Großhandelsumsatzsteuer, wobei das 


4198612 zu bestimmen hätte. was unter Großhandel verstanden bzw. ihm 
@serzechtlich gleichgestellt werden soll. 
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landwirte und Großhandwerker der veranlagten 
Umsatzsteuer unterliegen. Für Kleinlandwirte und 
Kleinhandwerker sieht der Entwurf eine Pauschalie- 
rung der Umsatzsteuer vor. Es ist hier nicht der 
Ort, diesen Plan in allen technischen Einzelbeiten mit 
seinen Kontroll- und Abgrenzungsvorschlägen darzu- 
legen. Es genügt, den Gedanken einer Großhandels- 
Umsatzsteuer erneut zur Diskussion zu stellen und 
als einen gangbaren Ausweg gegenüber den Schwie- 
rigkeiten einer Herstellersteuer mit Ausgleichsabgabe 
von der Einfuhr- und mit Ausfuhrvergütungen zu 
empfehlen. Die Ausführung brauchte sich nicht eng 
an jenen Vorschlag zu halten. 

Eine Phasenpauschalierung der Umsatzsteuer auf 
der vorletzien Stufe würde unseren Hauptanforde- 
rungen entsprechen. Die Ausfuhr wäre unbelastet, da 
sie praktisch kaum je vom Kleinhändler vorgenom- 
men wird; bei Versandgeschäften könnte der Aus- 
landsabsatz freigestellt werden, eventuell müßte man 
die bereits gezahlte Steuer gegen Ausfuhrbescheini- 
gung rückvergüten. Die Einfuhr würde zum größten 
Teil der späteren Umsatzversteuerung unterliegen. 
Direkte Bezüge der Kleinhändler und der Verbrauchs- 
wirtschaften aus dem Ausland wären von diesen 
selbst nachzuversteuern. 

Ein Nachteil der Großhandels-Umsatzsteuer ge- 
genüber der Herstellersteuer wäre, daß sie nicht eine 
Differenzierung des Steuerumsatzes für jede Güterart 
vornehmen könnte; auch der Bausche Vorschlag kennt 
nur einen allgemeinen Steuersatz. Es bliebe indes die 
Möglichkeit, einen ganzen Bereich lebensnotwendiger 
Güter von der Umsatzsteuer freizustellen, nämlich 
den gesamten Umsatz von inländischen Agrarproduk- 
ten, der an die Hauswirtschaften geht. Damit wäre 
der Umsatzsteuer ihr wichtigster sozialer Mangel ge- 
nommen, und die schwierige und in allen Fällen un- 
genaue Erfassung der landwirtschaftlichen, vor allen 
Dingen der bäuerlichen Betriebe überflüssig geworden. 
Es fragt sich indes, ob eine solche einschneidende 
Maßnahme schon heute erträglich wäre und wie stark 
sie das Steueraufkommen mindern würde, inwieweit 
ein höherer Satz des verbleibenden steuerpflichtigen 
Umsatzes einen Ausgleich zu bieten vermöchte und 
dennoch tragbar bliebe. Dies gilt indes ebenso für 
eine ernsthafte Differenzierung des Satzes bei der 
Herstellersteuer, wie sie Stolper empfohlen hat. Eine 
— in Baus Vorschlag nicht beachtete — Eigenheit der 
verbrauchsnahen Umsatzsteuer ist es, daß sie nur den 
unmittelbaren, persönlichen Verbrauch belastet, nicht 
den reproduktiven Verbrauch. Das muß zwar den 
Steuerertrag senken, läßt aber zugleich fast den ge- 
samten Sachbedarf der öffentlichen Wirtschaft und 
ihrer großen Unternehmen (Reichsbahn, Post) steuer- 
frei, verhindert das Eingehen der Steuer in den Preis 
der Produktionsmittel und der Wohnbauten und ver- 
meidet so eine Schädigung der Wettbewerbsfähigkeit 
der deutschen Wirtschaft auf dem Weltmarkt. 

Welchem System der Phasenpauschalierung man 
auch endgültig den Vorzug geben wird, sie bleibt dem 
gegenwärtigen System der allgemeinen Umsatzsteuer 
weit überlegen. Sie allein vermag mit der Gleich- 
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stellung der eingeführten Waren und der Freistellung 
der Ausfuhr die Idee der Steuer, eine allgemeine Ver- 
brauchsbelastung herbeizuführen, mit der Ermög- 
lichung der Überwälzung zu verwirklichen. Eine 
solche allgemeine Verbrauchsbelastung ist den heu- 
tigen zerrüttenden Wirkungen der Umsatzsteuer vor- 
zuziehen, sowohl im Interesse des Ganzen wie aller 
beteiligten Schichten. Mit steuertechnischen Schwie- 
rigkeiten hat jede Form der Umsatzbesteuerung zu 
kämpfen. 

Von dem Erfolg der Reform wird es abhängen, ob 
die verbesserte Umsatzsteuer jenen Teil der Real- 
steuern, der in derselben Richtung wie die gegen- 
wärtige Umsatzsteuer wirkt, mitübernehmen kann, 
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oder ob andere Steuern zu diesem Zweck ‘auszubauen 
sind. Jedenfalls verdienen die besonderen Verbrauchs- 
steuern, die entbehrliche Güter treffen, sofern sie noch 
irgend ausbaufähig sind, vor einer undifferenzierten 
Umsatzsteuer den Vorzug. 

Die Einsicht, daß es heute unumgänglich notwendig 
ist, die hohen Steuern und nicht zuletzt die Repara- 
tionslasten gleichmäßig auf alle Volksschichten zu 
verteilen und durch eine Beschränkung des unmittel- 
baren Verbrauchs vornehmlich der entbehrlichen 
Güter zu tragen, ist heute fast allgemein verbreitet. 
Möchte .die durchgreifende Reform nicht weiter von 
Quartal zu Quartal und von Finanzminister zu 
Finanzminister verschleppt werden! 


Reform der Anwaltsgebühren 


Von Rechtsanwalt Dr. Kurt Ball 


Seit einiger Zeit verliert die Anmaltschaft, soweit nicht Anmaltszwang 
herrscht, immer meitere Arbeitsgebiete und gerinnt neue nur in geringem 
Umfang hinzu. Die Ursachen müssen in den Vorteilen begründet sein, die 
für die Wirtschaft bei Zuziehung eines anderen Vertreters oder Beraters statt 
des Anmalts eintreten. Der Hauptunterschied liest in der starren Gebühren- 
bemessung der Anroälte, von der abzugehen die anmaltliche Standesauffassung 
zur Zeit noch verbietet. In der Anmwaltschaft wird die Zulassung von abwei- 
chenden Gebührenvereinbarungen nach festen Grundsätzen, insbesondere für 
Beitreibungssachen, lebhaft erörtert. 


I 


Während der Inflation ging es den Anwälten 
schlecht. Aber niemand machte sich darüber beson- 
dere Gedanken, weil die Anwaltschaft dieses Schick- 
sal mit den meisten Berufen teilte. Als die Inflation 
beendet war, in den Jahren 1924 bis 1926, wurden 
durch die Aufwertung und durch die Rechtsprechung 
des Reichsgerichts über den Schwarzkauf von Grund- 
stücken besonders viele Prozesse verursacht, so daß 
sich die Lage der Anwaltschaft besserte. Als diese 
Einnahmequelle versiegte, trat ein immer schärferer 
Rückschlag ein, und in diesem Augenblick begannen 
die grundsätzlichen Überlegungen, weshalb es dem 
Stande schlecht gehe, denn jetzt wurde im Gegensatz 
zur Inflation dieser Zustand als endgültig empfunden. 
Daß eine kleine Zahl von Anwälten über hohe Ein- 
kommen verfügt und ein großer Teil sein gutes Aus- 
kommen hat, daß ebenso auf der anderen Seite viel 
Not besteht, ist zwar in der Natur des freien Berufs 
begründet. Die Berichte der Unterstützungs-Kom- 
missionen lassen allerdings vermuten, daß die Not- 
lage viel verbreiteter ist, als man in der Öffentlich- 
keit glaubt und für normal anzusehen wäre. Aber 
das Wesentliche in den Gedankengängen der Anwalt- 
schaft war nicht so sehr die Notlage im einzelnen 
Fall, sondern die Beobachtung, daß sich das Arbeits- 
gebiet im Laufe der Jahre verringerte, daß Arbeits- 
gebiete verloren wurden, die früher zur regelmäßigen 
Tätigkeit gehört hatten, und daß neue Arbeitsgebiete 
nur in geringem Umfang hinzukamen. Eingriffe der 
Gesetzgebung in die Tätigkeit der Anwälte, wie sie 
etwa mit erheblicher Wirkung in Verbot des Auf- 


tretens vor den Arbeitsgerichten, ohne erhebliche 
Wirkung in der Schaffung der preußischen Verwal- 
tungsgerichtsräte versucht wurden und sich ständig 
wiederholten, die Entstehung neuer wirtschafts- 
beratender und vertretender Berufe, die Tatsache, 
daß die Anwaltschaft in diesen Kämpfen ungünstige 
Entscheidungen des Gesetzgebers nicht hatte ab- 
wehren können, auch in der Öffentlichkeit wenig 
Unterstützung gefunden hatte, führten dazu, die Stan- 
desfragen erneut zu durchdenken. Das zeigte sich zu- 
nächst in der Behandlung von Einzelproblemen. Bald 
folgten grundsätzliche Überlegungen. 


П. 

Das Grundproblem eines Standes ist die Erhaltung 
und eventuelle Erweiterung seines Täligkeitsgebiels- 
Will man das Problem, wie für die Anwaltschaft 
weiterer Arbeitsraum zu gewinnen ist, genauer ver- 
folgen, so ist es das Problem einer zmeckmäfßigenr 
Einschaltung in den Wirtschaftsvorgang. Schon vor 
dem Kriege hat man den Wunsch nach Erweiterung 
gehabt und diese Frage auf Anwaltstagen behandelt- 
Aber alle Beschlüsse haben praktisch nicht viel ge- 
ändert, haben umgekehrt Verluste an Arbeitsgebiet 
nicht abwenden können, weil man wohl das Ziel sah, 
aber nicht erkannte, daß man sich selbst durch 
manche Teile der herrschenden Standesauffassung 
den Weg dahin verbaut hatte. Heute ist es notwendig- 
die Standesanschauung einer Kritik zu unterziehen')- 


1) Die folgenden Ausführungen schlieflen sich an meine Schrift „Ge 
bührenlockerung‘“ an. die bei einem Preisausschreiben des Deutsche 
Anwalt-Vereins eingereicht war und den zweiten Preis erhielt (W. Mascr, 
Buchhandlung. Leipzig 1930. Druckschrift Nr. 25 des Deutschen Anwali- 
Vereins). sowie an meinen Aufsatz „Gebührenvereinbarungen in Beitre1 
bungssachen‘ (Deutsches Anwaltsblatt 1950, Novemberheft). 


28. November 1950 


Die mirtschaftsberatende Tätigkeit hat auf ge- 
mischt-rechtswirtschaftlichem Gebiet in: den letzten 
Jahren eine große Bedeutung gewonnen. Seit längerer 
Zeit entsteht neben der Anwaltschaft ein wirtschafts- 
beratender Stand nach dem anderen. Der Anwalt- 
schaft ist es nur in geringem Umfang gelungen, in 
dieser Richtung ihr Arbeitsgebiet zu erweitern, ob- 
wohl hier neben der Prozeßtätigkeit der natürliche 
Erweiterungsraum liegt. Da es aus der Verwaltung 
und der Industrie bekannt ist, daß Juristen nicht nur 
das Zivilrecht beherrschen können, sondern ihrer 
Vorbildung nach durchaus geeignet sind, wirtschaft- 
liche Dinge zu verstehen und auf dem gemischt- 
rechtswirtschaftlichen Gebiet tätig zu werden, kann 
hier nicht die Eigenschaft des Anwalts als Juristen 
die Ausbreitung seiner Tätigkeit gehindert haben. 
Aber auch die gerichtliche Tätigkeit ist dem Anwalt 
teilweise verloren gegangen, insbesondere in so- 
&enannten Beitreibungssachen, in denen es nicht zu 
Streitiger Verhandlung kommt, sondern in denen sich 
die Tätigkeit auf die Erwirkung eines vollstreck- 
baren Titels im Versäumnisverfahren oder Mahnver- 
fahren und die anschließende Zwangsvollstreckung 
beschränkt. Weniger, aber auch hier nicht ganz un- 
bedeutend, tritt dieselbe Erscheinung bei amtsgericht- 
lichen streiligen Sachen hervor, bei denen kein An- 
waltszwang besteht. Teils werden solche Sachen 
durch Rechtskonsulenten, teils durch Angestellte der 

irmen selbst bearbeitet. Wir sehen also überall da, 
Wo kein Anwaltszwang besteht, daß sich der Stand 
der Anwaltschaft gegenüber anderen Wettbewerbern, 
die zum erheblichen Teil weniger leistungsfähig sind, 
nicht durchzusetzen vermag. Wir müssen fragen, was 
denn wohl die Ursachen gewesen sind, die zu solcher 
Entwicklung geführt haben. Diese Ursachen werden 
Wir am ehesten finden, wenn wir prüfen, durch 
Welche Bestimmungen des Anwaltsrechts und der 
anwaltlichen Standesauffassung sich die Zuziehung 
ines Rechtsanwalts für den Kaufmann von der Zu- 
Ziehung eines anderen Vertreters oder Beraters unter- 
Schei det, Selbstverständlich brauchen an dem für die 
Anwaltschaft ungünstigen Ergebnis nicht alle diese 
Unterschiede teilzuhaben, aber daß innerhalb dieser 
’esonderheiten des Anwaltsrechts auch die Gründe 

egen müssen, die bisher zu einer Ausschaltung der 
Anwaltschaft auf diesen Gebieten geführt haben, ist 
Zü vermuten. 
ier Punkte unterscheiden den Anwalt bisher in 
Seinen Beziehungen zum Klienten vom sonstigen Ver- 
eter oder Berater: 
.1. Die Bindung an gesetzliche Gebühren, verbun- 
den mit dem Standesverbot, Honorare unter den ge- 
Setzlichen Gebühren zu vereinbaren, und als Folge 
von überall da, wo die Höhe der gesetzlichen Ge- 
ühren im voraus nicht zu übersehen ist, das Verbot 

т Vereinbarung einer festen Summe als Honorar 
Е erbot.einer Erfolgsquote, weil diese beiden 
=ebührenvereinbarungen ja im Ergebnis möglicher- 
Weise unter den gesetzlichen Gebühren bleiben könnten. 

2. Das Verbot :der Fachbezeichnung: (seit einem 

ahre in beschränktem Umfang aufgehoben). 
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3. Das Verbot jeder Werbung, auch in vornehmster 
Form, auch als Standesreklame. 

4. Das Verbot einer Assoziation mit Nichtanroälten, 
selbst mit Akademikern wirtschaftsberatender Be- 
rufe. 

Innerhalb dieser vier Beschränkongen — in ein- 
zelnen oder in allen — müsen wir die Gründe ver- 
muten, die zu der fortschreitenden Ausschaltung der 
Anwaltschaft auf den Gebieten 'außerhalb des An- 
waltszwanges geführt haben, opd die auf diesen Ge- 
bieten ‚die Anwälte künstlich wettbewerbsunfähig 
machen. Jeder einzelne dieser Punkte bedarf der 
Untersuchung, ob und wie weit er ап der Ausschäl- 
tung der Anwaltschaft beteiligt ist, und durch welche 
Änderungen der Weg .zu erfolgreicher Arbeit: frei- 
gemacht werden kann; denn darum handelt es sich: 
bisher nieht erkannte Hindernisse “Zu erkennen!und 
eventuell zu beseitigen. Mit Rücksicht auf den. zur 
Verfügung stehenden Raum soll hier nur die :С̧е- 
bührenfrage erörtert werden. 


II. 


Die Wirtschaft stellt unsere wichtigsten Klienten. 
Es ist bekannt, даб die starre, Honorarberechnungs- 
methode der Gebührenordnung mit ihrer im voraus 
nicht übersehbaren Kostenhöhe für viele Kaufleute 
ein Grund ist, Prozesse nicht zu führen oder Nicht- 
anwälten zu übertragen, und daß auch hei Be- 
ratungen außerhalb der Prozeßtätigkeit die Honorar- 
berechnung des Anwalts’ an manchen Kanten der 
Gebührenordnung und der Standesauffassung am. 
stößt. Jeder von uns Anwälten weiß, wie. oft‘ wir 
Wünsche der Kaufmannschaft hinsichtlich der Art 
der Berechnung des Honorars ablehnen müssen, sei 
es wegen Unzulässigkeit nach der Gebührenordnung 
oder nach der Rechtsprechung des Ehrengerichts. Da 
wird ein festes Gesamthonorar vorgeschlagen ‘oder 
eine Honorarermäßigung bei Übernahme einer großen 
Anzahl von Sachen oder eine Beteiligung am Erlös 
usw. Jeder Vorschlag dieser Art, soweit er nicht ver- 
einzelt auftaucht, sondern sich ‚typisch wiederholt, 
zeigt, was der Kaufmann im Sinne seiner gewohnten 
kaufmännischen Übung und Kalkulation für zweck- 
entsprechend und angemessen hält. Dabei handelt es 
sich oft gar nicht um eine Verringerung des Hono- 
rars, sondern um eine andere Bemessungsmethode. 
Jeder Fall, in dem der Antwalt einen solchen vom 
kaufmännischen Gesichtspunkt durchaus angemesse- 
nen Vorschlag ablehnen muß, verringert das Arbeits- 
gebiet der Anwaltschaft und vermehrt das Arbeits- 
gebiet der anderen Berufe, denn die Folge ist, daß 
der Kaufmann nur noch mit denjenigen Sachen zum 
Anwalt geht, die ein anderer überhaupt nicht Ље- 
arbeiten kann, daß er sich dagegen auf Gebieten ohne 
Anwaltszwang teilweise nichtanwaltlichen Beratern 
zuwendet. | 

Es taucht also die Frrage auf, ob denn das bisherize 
Anwaltsrecht sachlich berechtigt ist. Diese Frage ist 
m. E. zu verneinen. Es wäre durchaus möglich, die 
Gebührenfrage in. anderer, den Wünschen'und An- 
schauungen. der ‚Wirtschaft mehr entsprechender 
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Weise zu regeln; ohne daß hierdurch der Grund- 
charakter des anwaltlichen Berufs als eines Organs 
der Rechtspflege mit eigener Berufsauffassung und 
eigener Ehrengerichtsbarkeit geändert würde. Für die 
Führung streitiger Prozesse wird die Berechnung von 
Gebühren nach der Gebührenordnung im Normalfall 
zwar stets die Regel bilden, doch ist auch hier für 
gewisse Fälle die Zulassung ‘abweichender Verein- 
barungen zweckmäßig und denkbar. Besonders her- 
vorgehoben sei, daß es sich bei diesen Bestrebungen 
nicht darum handelt, dem einzelnen Anwalt die freie 
Unterbietung zu gestatten, sondern für gewisse Fälle 
allgemeine, von der Gebührenordnung abweichende 
rweckmäßigere Gebührenvereinbarungen zuzulassen. 

Um Irrtümer zu vermeiden: Die Gedankengänge, 
die ich im Vorstehenden entwickelt habe, sind nicht 
die herrschende Auffassung der Anwaltschaft, aber 
sie werden von einer Minderheit vertreten, die schon 
jetzt recht erheblich zu sein scheint, und es ist keines- 
wegs ausgeschlossen, daft sie sich binnen kurzem 
durchsetzen werden. Bei einer Ausschußsitzung des 
Deutschen Anwalt-Vereins, die besonders die Frage 
der Gebührenvereinbarungen in Beitreibungssachen 
betraf, wurden die Reformvorschläge mit einer Mehr- 
heit von 12 gegen 8 Stimmen abgelehnt, es wurde 
aber gleichzeitig beschlossen, die gesamten Fragen 
der nächsten Abgeordnetenversammlung des Deut- 
schen Anwalt-Vereins zur Stellungnahme vorzulegen. 


IV, 


Das Gebiet, auf dem am ehesten Reformen zu er- 
warten sind und auf dem schon positive Retorm- 
vorschläge vorliegen, betrifft die Beitreibungssachen. 
Es sei deshalb die Entwicklung des letzten halben 
Jahres auf diesem Gebiet näher geschildert. 

Ein Anwaltverein in Westdeutschland hatte mit 
der Industrie- und Handelskammer seines Bezirks 
vereinbart, Beitreibungssachen, also alle Sachen, in 
denen es nicht zu einer streitigen Verhandlung kommt 
und in denen dem Anwalt die Erwirkung eines voll- 
streckbaren Titels und die anschließende Zwangs- 
vollstreckung übertragen wird, so zu übernehmen, 
daß der Anwalt im Falle des Mißerfolgs nur den 
Ersatz seiner tatsächlichen Auslagen und einen nach 
der Höhe des Objekts abgestuften sehr mäßigen 
Pauschalsatz erhält, dagegen dem Gläubiger nicht die 
gesetzlichen Gebühren berechnet, während im Falle 
des Erfolgs die gesetzlichen Gebühren und die tat- 
sächlichen Auslagen vom Schuldner eingezogen wer: 
den und dem Anwalt außerdem der erwähnte mäßige 
Pauschalsatz als Ausgleich verbleibt. Gemeint war 
dies so, daß die betreffenden Anwälte diese Be- 
dingungen nur für Firmen ihres Bezirks gelten lassen 
wollten. In den Richtlinien war das aber nicht aus- 
drücklich vermerkt, und die Veröffentlichung dieser 
Richtlinien rief in der Anwaltschaft lebhafte Ent- 
rüstung hervor, weil die Kollegen der Nachbarorte 
darin eine Unterbietung sahen; denn es war zu er- 
warten, daß die Firmen der Nachbarorte nun plötz- 
lich alle derartigen Sachen, soweit möglich, nach dem 
betreffenden Orte gaben. Das Vorgehen führte zu 
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einem sehr scharfen Beschluß des Vorstandes des 
Deutschen Anwalt-Vereins, der einzelnen Anwälten 
und örtlichen Vereinen das selbständige Vorgehen 
untersagte. Gegen die betreffenden Anwälte wurde 
ein Ehrengerichtsverfahren eingeleitet, aber gleich- 
zeitig wurde die sachliche Frage der Zulassung be- 
sonderer Gebührenvereinbarungen in Beitreibungs- 
sachen einem Ausschuß des Deutschen Anwalt- 
Vereins zur Beratung überwiesen. Inzwischen hatte 
sich die erste Aufregung gelegt. Es war bekannt ge- 
worden, daß die Richtlinien nicht eine Unterbietung 
in dem erwähnten Sinne darstellten, sondern nur für 
Firmen des betreffenden Ortes gelten sollten, und cs 
fand der Grundgedanke dieser Richtlinien bei einer 
ganzen Anzahl örtlicher Anwaltvereine Anerken- 
nung, mit der Einschränkung, daß auch örtlich nichts 
ohne die Zustimmung des Deutschen Anwalt-Vereins 
geändert werden’ dürfe. 

Bei der schon erwähnten Ausschußsitzung standen 
sechs Vorschläge zur Erörterung: 

1. Vorschlag des westdeutschen Anwaltvereins, 
dessen Inhalt schon oben skizziert wurde. 

2, Nach einem aus Süddeutschland kommenden 
Vorschlag sollen bei der Übernahme von Beitreibungs- 
sachen stets die tatsächlichen Auslagen und eine 
Grundgebühr von 2% des beizutreibenden Betrages 
erhoben werden (mindestens 1 oder 2 RM), ferner eine 
Erfolgsquote von 10% des beigetriebenen Betrages- 
Dagegen sollen die gesetzlichen Gebühren überhaupt 
nicht liquidiert und insbesondere auch in erfolg- 
reichen Sachen nicht vom Schuldner eingezogen wer- 
den. Diese Vereinbarung würde für Firmen in Be- 
tracht kommen, die auch mit Schuldnern in Verbin- 
dung bleiben, die sie gelegentlich verklagen müssen, 
und die deshalb Wert darauf legen, den Schuldnern 
nicht in solchen Sachen die Tragung der Anwalts- 
kosten zu verursachen. Ob Firmen dem Schuldner 
gegenüber hieran Interesse haben oder nicht, scheint 
nach den vorliegenden Berichten örtlich und nach 
Branchen durchaus’ verschieden zu sein. 

5. Ein weiterer Vorschlag ging dahin, im Falle des 
Mißerfolgs nur die tatsächlichen Auslagen zu liqui- 
dieren, im Falle des Erfolgs dagegen sowohl eine 
Erfolgsquote vom Kläger wie die gesetzlichen Ge- 
bübren vom Schuldner. Es scheint aber, daß dieser 
Vorschlag bei einer etwaigen späteren Verwirk- 
lichung zugunsten der beiden ersten Vorschläge fort- 
fallen würde, weil das Risiko der Anwaltschaft hier- 
durch zu groß würde. 

4. Ein anderer Vorschlag ging dahin: Neben diese" 
Vereinbarungen für zulässig zu erklären, daß ein An- 
walt für eine Firma sämtliche Beitreibungssacheit 
übernimmt und hierfür neben dem Ersatz der tat- 
sächlichen Auslagen eine feste Jahrespauschale er- 
hält, ferner die gesetzlichen Gebühren nur dann in 
Rechnung stellt, wenn sie vom Schuldner erstattet 
werden. “ 

5 und 6. Neben diesen Vorschlägen lagen noch zwë) 
Vorschläge aus Berlin und Hamburg vor, die nur I" 
Verbindung mit der an beiden Orten geplanten Er- 
richtung einer Zwangsvollstreckungsstelle Bedeutung 
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haben sollten und gewisse Ermäßigungen der Ge- 
bühren bei Mißerfolg vorsahen. Der Vorschlag des 
Berliner Ausschusses ist aber in der letzten Versamm- 
lung der Berliner Anwaltskammer von dieser ab- 
gelehnt worden, so daß er vorläufig nicht mehr in 
Betracht kommt. 

Sämtliche neuen Vorschläge sind Versuche. Ihre 
Vertreter gehen davon aus, daß es zweckmäßig wäre, 
einzelnen örtlichen Anmaltvereinen, die in ihrer 
überwiegenden Mehrheit Gebührenvereinbarungen 
auf dieser Grundlage durchführen wollen, seitens. des 
Deutschen Anwalt-Vereins die Genehmigung zu er- 
teilen mit der Einschränkung, daß dies nur für die 
Vertretung von Firmen des betreffenden Bezirks gilt. 
Im Laufe eines Jahres wird man dann die Erfahrung 
gesammelt haben, ob die Änderung der Gebühren- 
vereinbarung in der Lage ist, die Wirtschaft zu inter- 
essieren und der Anwaltschaft wenigstens einen Teil des 


MAGAZIN DER: WIRTSCHAFT 


2195 


verlorengegangenen Arbeitsgebiets in Beitreibungs- 
sachen zurückzugewinnen, und ob die Anwaltschaft 
auch unter diesen Gebührenvereinbarungen mit wirt- 
schaftlichem Erfolg arbeiten kann. Erst auf Grund 
solcher örtlichen Erfahrungen wird man dann später 
dazu übergehen können, die zweckmäßigsten dieser 
Vereinbarungen für das ganze Reich zuzulassen. 
Noch einmal sei hervorgehoben, daf. diese Ge- 
dankengänge bisher erst von einer Minderheit der 
Anwaltschaft vertreten worden sind, und daß sich 
erst auf der nächsten Abgeordnetenversammlung des 
Deutschen Anwaltvereins, die voraussichtlich im 
März 1931 tagen wird, zeigen kann, ob eine Mehrheit 
hierfür zu gewinnen ist oder nicht. Sehr erwünscht 
wären Äußerungen aus Wirtschafiskreisen gerade zu 
der Frage der Gebührenvereinbarung: in Beitreibungs+ 
sachen als Grundlage für die bevorstehende Verhand- 
lung des Parlaments der deutschen Anwaltschaft. 


Das amerikanische Bankwesen in der Depression 


Von Dr. Robert Arzet 


Die Zusammenbrüche von Banken im Südwesten und Westen der Vereinigten 


Staaten haben Beunruhigung verursacht. Sie weichen in ihren Ursachen 
nicht wesentlich von ähnlichen Vorgängen in früheren Jahren ab; indes 
deuten verschiedene Ereignisse darauf ‚hin, daß Stützungsmaßnahmen in 


slärkerem Maße erforderlich sein werden als früher. 


Die gesamte Bank- 


situation des Landes hat sich eher gebessert, Die Kreditfazilitäten des Reserve- 

systems sınd gestiegen. Der. Liquidationsprozeß auf dem Effektenmarkt ist 

noch im Gange, er wird durch die notwendig gewordene Bereinigung der 
Invesiment Trusts, verstärkt und. gestört. 


Krise im Provinzbankwesen 

Die Nachrichten über Bankzusammenbrüche in 
Amerika mehren sich von Tag zu Tag. Allein in 
einer Woche haben nicht weniger als 84 Banken 
ihre Schalter schließen müssen. Für die ersten acht 
Monate des Jahres stellt sich die Zahl der Zù- 
sammenbrüche nach einer Zusammenstellung des 
Federal Reserve Board auf etwa 600. Zwischen 1920 
und 1929 mußten in den Vereinigten Staaten von 
rund 30 000 Banken nicht weniger "enger 
werden. Diese nüchterne Statistik zeigt die unge- 
fähre Sterblichkeitsquote im amerikanischen Bank- 
wesen. Das Tempo der Zusammenbrüche ist in den 
letzten Wochen aber sichtlich gestiegen. Man be- 
&innt sich drüben und vielleicht noch mehr in 
uropa über diese Vorgänge den Kopf zu zerbrechen. 
in Blick auf die Liste der zahlungsunfähig ge- 
wordenen Institute zeigt, daß alle ohne Ausnahme 
in der Provinz domiziliert sind und daß ihr Kunden- 
kreis im weitesten Sinne landwirtschaftlichen« Ge- 
bieten angehört. Geradezu von einer Epidemie kann 
Man in den südlichen und zentralen Staaten 
Sprechen. Die bedeutendsten Zusammenbrüche 
erfolgten in Kentucky — National Bank of Ken- 
tucky, Louisville, mit einer Anzahl Filialen — und 
in Arkansas — hier handelt es sich um die Bankkette 
der American Exchange Trust Company. Beide 
Gruppen sind Mitglieder des Federal Reserve 
ystems und der American Bankers’ Association. In 


dem Niedergang, er Preise. D 
у"! 


Carolina hat das Fallissement der Central Bank and 
Trust Company, einer Statebank ` mit Depositen in 
Jóhe von 48 Mill. $, Aufsehen erregt. Eine ganze 
Anzahl kleinerer Banken in diesem Staat mußte die 
Schalter schließen. Jedenfalls eine Häufung, die 
nieht nur der Zahl nach, sondern auch im Hinblick 
auf die dabei in Mitleidenschaft‘ gezogenen Kapi- 
talien Aufsehen erregen mußte. Sieht man von dem 
Kentucky-Institut ab, das mit 40 Mill. $ Depositen 
und in einer Stadt mit 300 000 Bewohnern arbeitete, 
so befinden sich die notleidenden Institute fast aus- 
schließlich an Plätzen mit einer Bevölkerung von 
1000 bis 10 000 Köpfen. Die überwiegende Mehrzahl 
aller Zusammenbrüche hat zweifellos ikre.Ursache in 


ür landwirtschaftliche 
ese kleinen Bankeinheiten an der 
Seripherie der Wirtschaft haben aus den früheren 
Zusammenbrüchen nichts gelernt. Ihr Kreditgeschäft 
ist in ganz einseitiger Weise aufgebaut; es geht gut, 
solange die Kreditunterlage intakt ist, es kommt 
aber zu einem Massensterben, sobald stärkere Preis- 
einbußen bei den lombardierten Waren die Kredit- 
basis in übermäfiger Weise sehmälern. Preisstürze 
sind nun sowohl bei Weizen als auch bei Baumwolle 
eingetreten. Gleichzeitig haben. sich überall große 
Lagerbestände angesammelt. Die Nachricht, daß der 
Farm Board die neue Weizenstützung unternommen 
hat, um der kritischen Bankensituation zu begegnen, 
klingt unter diesen Umständen durchaus glaubhaft. 


2194 


MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 


Diese Faktoren erklären jedoch die jüngsten Vor- 
gänge nicht ausreichend: Die soziale und wirtschaft- 
liche Entwicklung der Nachkriegsjahre hat zu einer 
strukturell bedingten Schwächung vieler den land- 
wirtschaftlichen Kredit pflegenden Institute geführt. 
Auch’ in den Vereinigten Staaten kann man von 
einer Abwanderung der Bevölkerung vom Land und 
von kleinen Orten zu größeren sprechen. Die Aus- 
gestaltung des Automobilwesens hatte eine Abwande- 
rung der kleinstädtischen Bankkundschaft nach den 
größeren Plätzen zur Folge, wo die Fazilitäten in 
der Regel reichlicher und günstiger sind als bei den 
kleineren Banken. Dazu gesellt sich der Mangel an 
Betriebskapital, unter dem die kleineren Banken 
leiden, z. T. infolge geringer Verdienste während der 
letzten Jahre in micht wenigen Fällen auch infolge 
unzureichender Geschäftsführung. Die Tatsache, daß 
sich diese Schwächefaktoren nun ganz plötzlich an 
ganz verschiedenen Stellen bemerkbar machen, würde 
trotzdem auffällig sein, wenn man sich nicht ver- 
gegenwättigte, дай neben den Unit-Banken, d. h. 
Privatbanken im europšischen Sinne, auch schon in 
weitem Umfange Kettenbank-Systeme in Mitleiden- 
schaft gezogen wurden. Fängt bei einer derartigen 
Kette die Schwierigkeit an einem Ende an, so ver- 
spürt das andere Ende auch sofort die Auswirkungen. 

Die Anhänger des Branch Bank-Systems — auch 
die American Bankers‘ Association mußte sich zu 
einer Umstellung 'entschließen (vgl. MdW Nr. 45, 
S.2080) — finden in den Zusammenbrüchen eine will- 
kommene Bestätigung für ihre Argumente. Der 
Hinweis, daß die unabhängigen Provinzbanken ein 
Bollwerk gegen дав Überhandnehmen des groß- 
städtischen‘ Kapitals, d. h. doch wohl der: „Wall 
Street“, darstellen, verfängt’heute nicht mehr. Seit 
der Zeit, als mit diesem Argument die Provinzkund- 
schaft gegen New York und Chicago mobil gemacht 
wurde, werden die landwirtschaftlichen Kreditinter- 
essen nicht nur stärker im Federal Reserve Board 
wahrgenommen, sie finden auch eine weitgehende 
Vertretung in der‘ Organisation der Federal Land 
Banks und der. Intermediate Credit Banks. 

Sieht man von den unmittelbaren Ursachen der 
Bankzusammenbrüche ab, so spiegeln diese Vorgänge 
hichts anderes wider, als die grundlegenden Ver- 
änderungen in der Organisation des amerikanischen 
Bankroesens, die durch die wirtschaftlichen Nöte der 
\,dndwirtschaftsstaaten eine erhebliche Beschleuni- 
gung erfahren haben. Das System der Branch- oder 
Filial-Banken' breitet sich unaufhaltsam aus. Seine 
Anhänger haben in John W. Pole, dem derzeitigen 
Kontrolleur der Währung, sowie in dem Gouverneur 
des Federal Reserve Board wertvolle Bundesgenossen 
gefunden. Der letztgenannte vertritt die Auffassung, 
daß es nicht mehr zeitgemäß sei, bei der Ausgestal- 
tung des Bankwesens auf die staatlichen und gesetz- 
geberischen Eigenheiten der Einzelstaaten Rücksicht 
zu nehmen, wie das bis jetzt weitgehend der Fall 
war, sondern Wirtschaftsprovinzen zu schaffen, die 
ungefähr den 25 Bezirken und Unterbezirken des 
Federal Reserve Systems entsprechen würden. Nach 
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den Erfahrungen der letzten Jahre besteht kein 
Zweifel, daß das System der Filialbanken im Ver- 
gleich zu dem Einheitsbank-System, selbst unter 
Berücksichtigung eines möglichen Ausbaus des 
Korrespondenznetzes der Unit-Banken eine viel 
größere Liquidität der Banken gestattet, daß es ins- 
besondere geeignet ist, die einseitige Festlegung der 
Mittel, wie sie gerade die zusammengebrochenen In- 
stitute kennzeichnet, zu vermeiden. 

Gegenüber diesen Tatsachen hat die Forderung, 
einen unabhängigen Bankierstand zu erhalten, in den 
letzten Jahren stark an Durchschlagskraft verloren. 
Es ist für die Zwangsläufigkeit der amerikanischen 
Bankenentwicklung bezeichnend, daß in den Staaten, 
in denen das Filialbank-System noch nicht gestattet 
ist, das Gruppenbank-System ein anscheinend frucht- 
bares Betätigungsfeld gefunden hat. Die Gruppen- 
banken unterscheiden sich von den Filialbanken da- 
durch, daß die Verwaltung der einzelnen Institute 
selbständig bleibt und lediglich die Aktienmehrheiten 
von einer Zentralstelle aus verwaltet werden. Den 
Kern derartiger Systeme bildet in der Regel eine 
große Stadibank. Diese Banken stellen vielfach nur 
eine verkappte Form des Filialbank-Systems dar, 
einen Notbehelf, um einer gegebenen Situation ge- 
recht zu werden. Die Umwandlung in Filialbanken 
wird sicherlich in manchen Fällen unmittelbar mit 
der staatlichen Genehmigung von Filialbanken er- 
folgen. Die gegenwärtige Krisis ist geeignet, die Ge- 
setzgebung über die Filialbanken vorwärts zu treiben. 

Schon aus diesen kurzen Angaben dürfte ersichtlich 
sein, daß die starken strukturellen Veränderungen im 
amerikanischen Banksystem durchaus den wirt- 
schaftlichen Gegebenheiten des Landes entsprechen. 
Wenn jetzt an den Stellen, die sich gegen eine 
zwangsläufige Entwicklung auflehnen, ein Massen- 
sterben einsetzt, so ist dies unter den gekennzeich- 
neten Gesichtspunkten ein natürlicher Vorgang, 
gegen den etwas zu unternehmen nur eine Verlänge- 
rung der jetzigen Krise bedeuten würde. Ob die Bank- 
struktur in den mittleren und größeren Städten 
und schließlich in den Brennpunkten des Geld- und 
Kapitalmarkts nach den Geschehnissen dieses Jahres 
noch kräftig genug wäre, um einer etwaigen Kunden- 
panik in der Provinz vorzubeugen, ist eine Frage, die 
in der letzten Zeit wiederholt angeschnitten wurde 
und auf die es sich lohnt, kurz einzugehen. 


Der Status der New Yorker Banken 


Will man sich ein Urteil über die Liquidität der 
amerikanischen Banken bilden, so wird man von dem 
ausgehen müssen, was die amerikanische Bankpolitik 
seit einem Jahre vornehmlich bestimmt, nämlich von 
der Lage des Effekienmarkts. Es ist begreiflich, dal 
die Abkehr der privaten Geldgeber von der Börse die 
New Yorker Banken mit einer nicht unerheblichen 
Verantwortung belastete. Amerika ist das Land der 
Wirtschaftsstatistik. Über die Vorgänge an der Börse 
und in der Bankwelt werden regelmäßig eingehend® 
Statistiken veröffentlicht. Sich aus diesem Zahlen- 
werk ein klares Urteil über die Liquidität der Banken 
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zu bilden, ist trotzdem nicht leicht. Die amerika- 
nischen Sachverständigen kommen selbst vielfach zu 
erheblich voneinander abweichenden Ergebnissen. 
Bei der außerordentlich engen Verflechtung der ame- 
fikanischen Banken mit der Börse ist es, um dies ein- 
mal ganz allgemein festzustellen, nicht verwunder- 
lich, daß der Liquidationsprozeß an einem Punkt ab- 
gebremst werden mußte, bei dessen Überschreitung 
viele Institute in eine recht schwierige Lage gekom- 
men wären. Mit Exekutionen ist man in den Ver- 
einigten Staaten weniger rigoros als in Deutschland. 
Man glaubt, ob mit Recht oder Unrecht, daß die 
Rückbildung der Effektenkurse weit genug gediehen 
ist, um eine Gesundung des Effektenmarkts durch 
das Aufkommen neuer Käuferschichten zu ermög- 
lichen. Sicherlich haben die Großbanken einen 
großen Teil des in den letzten Jahren auf den Markt 
gekommenen Effektenmaterials aufgenommen und 
noch nicht weiterleiten können. Einem Bericht des 
ährungskontrolleurs zufolge hat sich der eigene 
Effektenbestand der amerikanischen Nationalbanken, 
d. h. der rund 7000 Mitgliedsbanken des Bundes- 
геѕегуе-Ѕуѕіетѕ von 6446 Mill. $ Anfang Oktober 
1929 auf 7124 Mill. $ Ende Oktober 1930 erhöht. 
Den Fortschritt in der Entspannung des Effekten- 
warkts hat man bisher hauptsächlich an der Höhe 
der Maklerdarlehen gemessen. Es trifft zu, daß diese 
Zahl mit 2185 Mill. $ einen Tiefstand seit 1926 er- 
reicht hat und daß der absolute Umfang dieser Kre- 
dite keinen Anlaß zu Befürchtungen mehr geben 
ann. Zeitweise ist freilich der Abbau der Brokers’ 
loans durch eine Steigerung der seitens der Mitglieds- 
banken des Bundesreserve-Systems auf Effekten ge- 
währten Kredite mehr als ausgeglichen worden. Es 
muß daraus geschlossen werden, daß in Wirklichkeit 
eine Liquidation, sondern eine Umschichtung 
der Effektenkredite stattfand. Nun trat aber gerade in 
en letzten Monaten auch in dieser Hinsicht eine fühl- 
bare Entlastung ein. So betrugen die Effektenkredite 
Seitens der Member Banks Ende 1929 13,2 Milliarden $, 
Ende Oktober 1930 nur noch 8,8 Milliarden $. 
‚ Die Banken der New Yorker City befinden sich 
Jetzt zweifellos in einer günstigeren Lage als vor 
einem Jahr. Im Oktober 1929 waren diese Banken mit 
mehr als 5,2 Milliarden $ Maklerdarlehen für Korre- 
“Pondenzbanken und Kundschaft belastet. Bis Ende 
ktober 1950 ist diese Position auf etwas über eine 
Milliarde $ reduziert worden. Die ununterbrochene 
nahme der Anlagekäufe New Yorker Banken auf 
€m Bondmarkt spricht ebenfalls für den gekräftig- 
"H Status dieser Banken. Im vergangenen Jahr 
Waren die New Yorker Banken bei der Reserve Bank 
Ast regelmäßig mit 100—300 Millionen $ verschul- 
°t. In den letzten Monaten ist dieser Posten völlig 
еіс worden, und viele New Yorker Institute ver- 
Nsten über Barreserven, für die sie oft keine nutz- 
Ingende Verwendung finden konnten. Dies erklärt 
"nn Teil die bereits erwähnten Bondkšufe und 
d'Vicky jedenfalls nicht dafür, daß die Banken die 
Vie ihrer eigenen Aktienengagements für bedroh- 
ich halten, Die Politik der Bondkäufe hat übrigens 
№ der letzten Zeit auch da und dort eine kritische 
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Beurteilung gefunden. So hat Anderson, der Natio- 
nalökonom der Chase National Bank, kürzlich die 
Auffassung vertreten, daß die Beweglichkeit der 
Banken durch diese Anlagen beeinträchtigt worden 
sei. Möglicherweise deutet die Rückläufigkeit der 
Kurse für nicht ganz erstklassige Bonds darauf hin, 
daß in der Zwischenzeit von dieser Seite aus wieder 
eine Erleichterung vorgenommen worden ist. Die 
New Yorker Federal Reserve Bank selbst beurteilt in 
ihrem Novemberbericht diese Anlagepolitik günstig. 
Man hat in Bankkreisen die Notwendigkeit betont, 
Reformen im New Yorker Kredit-System durchzu- 
führen, wobei an eine Ausdehnung des Rediskont- 
geschäfts in Commercial Paper gedacht wurde, aber 
dieser Weg ist gegenwärtig insofern nicht gangbar, 
als sich das Kreditbedürfnis der Wirtschaft dauernd 
verringert. Von Mitte November bis Mitte Juni 1950 
sind die Kredite an die Wirtschaft um mehr als 
1,3 Milliarden $ zurückgegdngen, eine Erscheinung, 
die ihre natürliche Begründung in dem verringerten 
Handelsvolumen und den niedrigeren Preisen findet. 
Nach einer Berechnung des Berliner Instituts für 
Konjunkturforschung vom Juni dieses Jahres stand 
den New Yorker Banken für einen Rückgriff auf ihre 
Bundesreservebank eine Reserve von rund 2,8 Mil- 
liarden $ zur Verfügung; das waren damals 50 % der 
kurzfristigen Depositen. Der erhebliche Besitz an 
Regierungsanleihen ermöglicht ja gerade den New 
Yorker Banken eine leichte Inanspruchnahme des 
Kredites bei den Reservebanken, die ihrerseits wieder 
so liquide sind, daß sie diese Kredite nach Maßgabe 
ihrer Deckungsvorschriften ohne weiteres auch tat- 
sächlich erteilen könnten. Die von Zeit zu Zeit in 
der Presse erscheinenden Mitteilungen über eine ge- 
misse Illiquidität Nero Yorker Großbanken dürften aus 
diesem Grunde stark übertrieben sein. Natürlich ist 
der Liquiditätsgrad der einzelnen Großbanken nicht 
gleichmäßig, und die Börse hat denn auch, wie die 
nachstehende Tabelle zeigt, in der Kursbewertung der 
Bankaktien seit dem Börsenkrach notwendig gewor- 
dene Korrekturen vorgenommen. 


Kursbemwegung der New Yorker Bankaktien 


varan-| Г Centr. 
Ende Sept. 1929 ty Trust Irving | N. Y. | Chase | Nat. |Bankers! Mann, 
= 100 Y С TrustCoTrustCoNat. D äis Bk, TrustCo| Bank & 
а | | | TrustCa 
1929 
November!) ...| 71,03 | 80,85 | 71.82 | 77.27 | 89.62 | 80.57 | 80.77 
Dezember!) ... | 55,58 | 60,90 | 54,25 62,69 | 44,00 | 57,85 | 66,66 
57,59 | 57.44 | 56.57 | 58.90 | 42,69 | 55.16 | 64.62 
59.83 | 58.64 | 56.46 | 62.12 | 45,51 | 55.16 | 65.35 
63.22 | 61.43 | 59.77 | 61.55 | 48.94 | 61.15 | 70.85 
73.54 | 73.67 | 72.47 | 63.06 | 49.04 | 73:55 | 80.89 
68.38 | 68.08 | 67.29 | 62.12 | 42.49 | 70.24 | 7975 
61.05 | 5864 | 62.54 | 61.17 | 36.40 | 62.50 | 79.22 
52.09 | 50.66 | 51.49 | 50.00 | 28.04 | 54.64 | 69.19 
52.09 | 52.65 | 53.59 | 52.46 | 26.08 | 57.33 | 70.44 
51.11 | 51.06 | 5248 | 50.56 | 24.47 | 5454 | 6503 
Done: u... | 52.54 | 51,59 | 54.47 | 52.65 | 26.08 | 52.43 | 66.05 
од s.e | 54.31 | 55.05 | 55.80 | 55.30 | 29.91 | 6021 | 70.04 
5. September.. | 54.47 | 53.92, 56.13 | 55.11 | 29.60 | 60.95 | 7055 
Es <e.. | 5627 | 56.51 | 56.57 | 57.19 | 33.86 | 67,56 | 74.43 
19 53.83 | 53.45 | 55.13 | 53.41 | 31.01 | 61s? | 7044 
26. „ ==. | 32.00 | 51.86 | 55.59 | 50.33 | 29.25 | 52204 | 6799 
3. Oktober .... | 51.66 | 49.60 | 53.14 | 50.37 | 28.40 | зава | 6543 
10. m ern 4799 | 47,87 | 46.96 | 4564 | 2477 | 54.13 | 5010 
17. 46.41 | 43.48 | 45.85 | 43.95 | aal бога | 5961 
2А. п 43.94 | 42.55 | 43.53 | 4294 | 2507 | 5165 | 5541 
Hm een | 42.57 | 32.97 | 42.43 | 42.04 | 2416 | 40.17 | 5430 
e November .. | 41.38:| 38.82 | 40.00 | 38.44 | 2313 | 4752 | б{ 3a 
96 


MH «| 41.89 | 38.82 | 38,67 39.77 | 22.35 | 47.0 
Great? .. К 
ну) Monatsanfang. 
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Allgemein kann fesigestellt werden, daß die Ban- 
ken in den mittleren Großstädten zwischen New York 
und dem Landwirtschaftsgürtel eine bessere Liqui- 
dität aufweisen als die New Yorker Banken, wäh- 
rend die Banken der landwirtschaftlichen Gebiete 
aus den erwähnten Gründen eine Sonderstellung ein- 
nehmen, die nur zum Teil mit den Auswirkungen der 
KHfektenbaisse zusammenhängt. Das Bild hat sich in 
dieser Richtung dadurch vielleicht verschärft, дай 
die New Yorker Großbanken im dritten Quartal des 
laufenden Jahres einen Depositenabgang von mehr 
als 15% des Depositenbestandes (1,34 Milliarden $) 
zu verzeichnen haben, mit denen diese Institute in 
die zweite Jahreshälfte hineingegangen waren, wäh- 
rend im übrigen die Sparbewegung im Lande eine 
wachsende Tendenz aufweist. Die Gewinne der 
New Yorker Banken haben sich trotz der Geschäfts- 
unlust im dritten Quartal 1930, d. h. zwischen dem 
50. Juni und dem 24. September 1950, für den die 
letzten Ausweise vorliegen, in recht beachtens- 
wertem Umfange gehalten. Sie haben jedenfalls bei 
weitem ausgereicht, um die Quartalsdividende auf- 
recht erhalten zu können. Natürlich läßt der bevor- 
stehende Jahresabschluß viele Probleme hervor- 
treten, die in den letzten Monaten noch nicht bren- 
nend waren. Insbesondere wird die Abschreibungs- 
frage, der die National City Bank durch Überwei- 
sung eines Betrages von 20 Millionen $ aus dem 
Surplus in den Contingency Fund bereits gerecht zu 
werden versuchte, wohl für die meisten Institute er- 
hebliche Bedeutung gewinnen. 


Die sanierungsbedürftigen Investment Trusts 


Eine wachsende Quelle des Unbehagens auf dem 
New Yorker Effektenmarkt ist die Lage der Invest- 
ment Trusts. Nachdem sich die Hoffnungen auf eine 
grundlegende Wertkorrektur der Effektenporte- 
feuilles als trügerisch erwiesen haben, beginnen viele 
Trusts, die notwendigen Folgerungen daraus zu zie- 
hen, Einzelheiten über die Kapitalzusammenlegung 
der (auch in Deutschland bekannten) American, Bri- 
tish and Continental Corporation sind jüngst be- 
kanntgeworden. Die Art und Weise, wie die finan- 
zielle Rekonstruktion bei diesem Unternehmen er- 
folgt, wird vielleicht einmal für derartige Sanierun- 
gen typisch werden. Der Kapitalschnitt geschieht 
nach dem Gesichtspunkt, zunächst einmal die Divi- 
denden auf die Vorzugsaktien, für die die laufenden 
Einnahmen ausreichen, sicherzustellen, außerdem 
schafft sich die Gesellschaft eine kleine Reserve, um 
für Veränderungen im Portefeuille einen größeren 
Spielraum zu gewinnen. Da bei dem Unternehmen 
außerdem noch 5 Mill. $ fünfprozentige Debentures 
zu verzinsen sind, müssen die Stammaktionäre so 
lange auf eine Rendite verzichten, als durch Kurs- 
besserungen keine Sondergewinne erzielt werden 
können. Als zweiter größerer Investment Trust, der 
klare Verhältnisse schaffen will, legt jetzt auch die 
American Cities Power & Light Corp. ihre B-Aktien 
von etwa 32% auf 13% Mill. $ zusammen. Dieses 
Unternehmen gehört zu jener Gruppe. die nicht lange 
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vor dem Börsenkrach mit fast tropischer Üppigkeit 
um die Goldman Sachs Trading Corp. entstanden ist- 
Die enge Verschachtelung zwischen diesem Trust und 
der Central States Electric Corp., die wiederum mit 
der Shenandoah und der Blue Ridge Corp. liiert ist, 
dürfte auch diese Gesellschaften zu einer Neuordnung 
ihrer Kapitalverhältnisse zwingen. Hier beginnt nun 
das Problem der Sanierung aus der engeren Sphäre 
der Investment Trusts herauszutreten und die Banken 
stärker zu interessieren. Solange es sich um Trust- 
gebilde handelt, die ihre Effekten bezahlt haben und, 
den ursprünglichen soliden Gepflogenheiten gemäß, 
auf eine Anlehnung an Banken verzichteten, braucht 
die interne Lage der Investment Trusts die Bankwelt 
nicht zu beunruhigen. Hier aber beginnt es im Ge- 
bälk eines Trust-Systems zu krachen, das starke 
bankmäßige Verflechtungen aufweist. Die Goldman 
Sachs Corp. besitzt als Hauptaktivum Aktien der 
Pacific American Associates in San Francisco. Diese 
Gesellschaft wiederum kontrolliert die American Co.» 
die ihrerseits das Kapital der American Trust Co- 
besitzt. Diese ist seinerzeit aus der Fusion zahlreicher 
Banken im Bezirk von San Francisco entstanden und 
betreibt heute 9 Filialbanken. In diesem Zusammen 
hang verdient der soeben beschlossene Zusammen“ 
schluß der Manufacturers Trust Company, der Public 
National Bank and Trust Company of Nero York. 
der Bank of United States und der International 
Trust Company Beachtung. Etwa 25% des Aktien 
kapitals der Manufacturers Trust Company befinden 
sich im Besitz der Goldman Sachs Trading Corpo- 
ration, die im Aufsichtsrat der Bank vertreten ist. 
Außerdem darf man annehmen, daß von der Public 
National Bank and Trust Company ebenfalls ein 
erheblicher Aktienbetrag im Portefeuille einer der 
anderen Konzerngesellschaften von Goldman Sachs 
geführt wird, so daß hier die Anfänge eines kon- 
struktiven Umbaus durch Zusammenfassung der 
Bankkraft des Konzerns erkennbar werden. Zusam- 
men mit dem Filialsystem der Manufacturers Trust 
Company verfügt nunmehr dieser Konzern über 16 
größte Filialbank-Organisation des amerikanische? 
Ostens. Es wird ihm hierdurch zweifellos erleichterb 
sich von den vielen ihm anhaftenden Schlacken 2" 
befreien. $ 

Die Liquidation von Investment Trusts hat sich bis 
Jetzt in engen Grenzen gehalten, immerhin schein 
es, als ob auch diese Lösung mehr und mehr in Er- 
wägung gezogen wird. So hat die Winslow Lanier 
Jnternational Corporation, die noch keine zwei Jahre 
besteht, kürzlich die Liquidation vorgeschlagen, mit 
der Begründung, der Markt der Investment Trust- 
Aktien nach dem Management Type sei gegenwärtig 
so schwach, daß der Aktienbesitzer keine Möglich” 
keit habe, für seine Werte einen dem Liquidation 
wert des Portefeuilles entsprechenden Preis zu er 
zielen. Der genannte Trust stellt nun seine Aktien” 
besitzer vor die Alternative, entweder den ent- 
sprechenden Barwert entgegenzunehmen oder sich an 
einem aus den verbleibenden Effekten zu bildender 
Fixed Trust zu beteiligen, für den die Bankers Trus 
Co. als Treuhänderin fungieren würde. Die Beliebt- 
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heit, der sich der Fixed Trust Typ in den Vereinigten 
Staaten erfreut, erleichtert diese Umstellung. 

Eine weitere Möglichkeit der Sanierung ist die Fu- 
sion. Dieses Mittel wird in der Regel da Anwendung 
finden, wo die Interessen fusionsreifer Investment 
Trusts in gemeinsamen Holding-Gesellschaften oder 
in einer Bank vereinigt sind. In diesen Tagen ist die 
Absicht einer Fusion zwischen der Continental Chi- 
cago Corporation und der Chicago Corporation, die 
zur Continental Illinois Bank and Trust Company 
gehören, bekanntgeworden. Die beiden Gesellschaf- 
ten verfügen über Aktiven von rund 100 Mill. $. So- 
weit bisher bekanntgeworden ist, wird auch hier eine 
Besserstellung der Vorzugsaktionäre auf Kosten der 
Stammaktionäre angestrebt. Dieser Zwang ergibt sich 
schon daraus, daß bei den beiden Unternehmungen 
die vorhandenen Vorzugsaktien bei der Liquidation 
zu Kursen fällig sind, die weit über dem gegenwär- 
tigen Stand liegen. Es unterliegt keinem Zweifel, daß 
mit derartigen Transaktionen auch eine Bereinigung 
des Kffektenportefeuilles verbunden sein wird. Die 
Ereignisse an den deutschen und zum Teil auch an 
den übrigen europäischen Hauptbörsen hängen viel- 
fach mit Verkäufen amerikanischer Investment 
‘Trusis zusammen. Die deutschen Effekten sind zwar 
auf ein Niveau zurückgegangen, das selbst unter Be- 
rücksichtigung kommender Dividendenermäßigungen 
eine günstige Rentabilität sichert, doch ist in den 
Vereinigten Staaten durch die Rückgänge im Oktober 
ebenfalls eine neue Rentabilitätsbasis in ihren Um- 
rissen erkennbar geworden, so daß bei der Neuord- 
nung des Portefeuilles der Grundsatz der geographi- 
schen Risikoverteilung vielfach verlassen wird, zu- 
mal drüben in den Vorzugsaktien ein Instrument vor- 
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handen ist, das der gegenwärtigen Kapitalmarkt- 
situation und den Möglichkeiten einer Kurssteigerung 
zunächst besser Rechnung zu tragen scheint, als die 
Stammaktien. Der Abstoßungsprozeß dürfte schon 
ziemlich weit fortgeschritten sein, doch bilden die 
noch bei den amerikanischen Investment Trusts vor- 
handenen deutschen Effektenposten ein gewisses 
Risikomoment, das sich die Baissespekulation nur 
allzu gern zunutze macht. Die oben erwähnte Ame- 
rican Cities Power and Light Corp. besitzt u. a. 
Aktien der Elektrizitäts A.-G. vorm. Lahmeyer 
& Co., der Hamburgischen Elektrizitäts-Werke und 
der Rheinische Elektrizitäts A.-G. Auch die übrigen 
zum Konzern Goldman Sachs Trading Corp. ge- 
hörigen Investment Trusts weisen in ihrem Porte- 
teuille deutsche Beteiligungen aus. Wieweit die Ab- 
kehr von deutschen Werten eine allgemeine und 
dauernde Erscheinung ist, läßt sich auf Grund der 
bisher erfolgten Abstoßungen noch kaum beurteilen. 

Wenn sich die Lockerung der Effektenbestände bei 
den Investment Trusts an der New Yorker Börse nicht 
elementarer durchzusetzen vermochte, so ist dafür 
eine Entwicklung verantwortlich zu machen, die den 
Abbautendenzen entgegenarbeitet. Es stellt der Ini- 
tiative der amerikanischen Finanzwelt ein günstiges 
Zeugnis aus, daß das amerikanische Publikum für 
die Beteiligung auf dem Aktienmarkt in der Form 
von Fixed Trusts neuerdings in hervorragendem 
Male interessiert werden konnte. Dennoch wird, wie 
die Investment Bankers’ Association kürzlich zugeben 
mußte, durch die Bereinigung der Investment Trusts 
die Bankwelt im kommenden Jahr vor neue schwie- 
rige Fragen gestellt, deren Lösung die allgemeine 
Bankpolitik zeitweilig sicherlich beeinflussen wird. 


Die Pelztierzucht - ein prosperierender Erwerbszweig 


Von Dr.Fritz Redlich i 


Vor rund dreißig Jahren ist in Kanada mit der Einrichtung der ersten Silber- 
Tuchsfarmen die Zucht edler Pelztiere begründet worden. In kurzer Zeit hat sie 


sich über meite Gebiete Amerikas und Europas ausgebreitet. Sie hat die Gefahr 
des Aussterbens der edlen Pelztierrassen beseitigt und wird für den Fellmarkt 
von Jahr zu Jahr bedeutungsvoller. 


Seit etwa dreißig Jahren entwickelt sich ein neuer 

twerbszweig, der auf Grund seiner bisherigen Lei- 
Stungen und seiner Aussichten aufmerksame Be- 
achtung verdient. Die Zahl der Haustierarten ist 
Jahrtausende hindurch unverändert geblieben, seit 
einem Menschenalter aber wird mit ausgezeichnetem 
Erfolge eine neue Gruppe von Tieren domestiziert, 
eren Domestizierbarkeit zuvor niemand vermutet 
ätte, Der Erwerbszweig, von dem wir sprechen, ist 
die Pelztierzucht. 

m ihre Bedeutung richtig abschätzen zu können, 
Muß man sich über gewisse wirtschaftliche Tatsachen 
klar sein. Edle Pelze waren Jahrhunderte lang Luxus- 
Artikel der Vornehmen und Reichen. Seit dem 
17. Jahrhundert wurden zwei gewaltige Gebiete mit 
Seradezu unerschöpflichem Pelzreichtum erschlossen: 

Ordamerika und Sibirien. Die politische Eroberung 


H 
n 


und wirtschaftliche Durchdringung beider Gebiete 
war mit dem Pelzhandel untrennbar verbunden. 
Steigender Nachfrage nach Pelzen standen steigende 
Ausbeuten gegenüber. Dieser Gleichgewichtszustand 
ändert sich um die letzte Jahrhundertwende sowohl 
vom Konsum als auch von der Produktion her (wenn 
man den Ausdruck Produktion in diesem Zusammen- 
hang gebrauchen darf). Der Pelzgebrauch dringt in 
immer breitere Schichten und wird — ähnlich dem 
Seidenkonsum--kaumnochalsLuxusangeschen. Wäh- 
rend die Nachfrage steigt, sinken aber die Erträge, 
weil die fortschreitende Zivilisierung die Wohnge- 
biete der Pelztiere einengt und weil bei verbesserter 
Technik die Jagd intensiviert worden war. Einige 
Pelztierrassen, z. B. das südamerikanische Chinchilla 
und der sibirische Zobel, werden fast ausgerottet, und 
demselben Schicksal werden sicherlich noch andere 
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Pelztierrassen verfallen. Wildschutzgesetze können 
den anscheinend unvermeidlichen Prozeß пиг ver: 
langsamen. Diese Entwicklung spiegelt sich natür- 
lich in den Fellpreisen wider. Vergleicht man z. B. 
die Fellpreise von 1868 mit denen von 1928, so findet 
man Preissteigerungen von 5900 % bei Chinchilla, 
1500 % bei hellen Rotfüchsen, 1400 % bei Waschbären 
(Schuppen), 1100 % bei Zobel, 800 % bei Steinmarder, 
300% bei Nerzen usw. Aus dieser Situation heraus 
entsteht um die Jahrhundertwende die Pelztierzucht. 

Die rationelle Zucht edler Pelztiere beginnt in 
Kanada mit der Zucht des Silberfuchses. Man kann 
das Jahr 1894 als das Geburtsjahr bezeichnen, denn 
in diesem Jahr wurde von zwei kanadischen Trap- 
pern, Dalton und Oulton; auf einem zur Prinz 
Eduard-Insel gehörenden Inselchen der erste in Ge- 
fangenschaft geborene Wurf Silberfüchse aufgezogen, 
nachdem jahrelang mehr oder weniger vergebliche 
Versuche vorausgegangen waren. Daß die Pelztier- 
zucht gerade mit der Silberfuchszucht einsetzt, hat 
seinen guten Grund. Bei einer jährlichen Jagdbeute 
von nur etwa 4500 Silberfuchsfellen hatten diese 
Felle um 1908 einen Wert von 500--4500 RM je nach 
Qualität. Im Jahre 1900 kam das erste farmerzeugte 
Silberfuchsfell auf den Markt und erzielte 1880 Dol- 
lar; bis 1912 wurden, soweit bekannt, 85 Silberfuchs- 
[elle aus Farmen geliefert, die insgesamt 88 160 Dol- 
lar erbrackten. Etwa im Jahre 1910 wurde die ameri- 
kanische Öffentlichkeit auf das neue Gewerbe auf- 
merksam; man stürzte sich auf die Gewinnchance. 
Vereinbarungen zwischen den ersten Züchtern, kein 
Zuchtmaterial zu verkaufen, wurden gebrochen, als 
für Zuchtpaare 5000 Dollar geboten und gezahlt 
wurden. In den nächsten Jahren herrschte ein wahrer 
Taumel. Die Preise für Zuchtpaare stiegen bis auf 
55 000 Dollar, die für Jungfüchse von 3000 Dollar je 
Stück 1909 auf 16000 Dollar 1913. Außerdem speku- 
lierte man in Optionen auf noch nicht geborene 
Jungtiere. In jener Zeit gelangte die Silberfuchszucht 
van Kanada zunächst nach den Vereinigten Staaten; 
1913 kaufte Norwegen das erste Zuchtpaar; auch 
Japan scheint schon vor dem Kriege die ersten Silber- 
füchse importiert zu haben. 

Aus diesen Anfängen hat sich, nachdem die Hausse 
im Kriege zusammengebrochen war, ein durchaus 
solides, gut fundiertes Gewerbe entwickelt, das jetzt 
in schätzungsweise 10000 Unternehmen betrieben 
wird. In diesen Farmen wurden Anfang des Jahres 
rund 150 000 Zuchttiere gehalten, die einen Wert von 
etwa 375 Mill. RM repräsentierten. Kanada steht auch 
jetzt noch an der Spitze, gefolgt von den Vereinigten 
Staaten. An dritter Stelle steht Norwegen, das gegen- 
wärtig mindestens 50 000 Silberfüchse besitzt, mehr 
als das übrige Europa zusammen, an vierter wahr- 
scheinlich Deutschland mit etwa 10 000 Silberfüchsen 
Anfang des Jahres. Deutschland hat seine Silber- 
fuchs- und damit Pelztierzucht im Jahre 1920 be- 
gonnen mit der Gründung der Versuchszüchterei edler 
Pelztiere GmbH, zuerst München, jetzt Leipzig, die 
ihren Betrieb nach Hirschegg-Riezlern bei Oberstdorf 
im Allgäu legte. 
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Die gewaltige Entwicklung, die das junge Gewerbe 
innerhalb dreier Jahrzehnte genommen hat, zeigen 
die folgenden Zahlen. Im Jahre 1908 wurden rund 
4500 Felle erbeutet; in der Saison 1929/30 kamen 
100.000 bis 120 000 farmerzeugte Silberfuchsfelle auf 
den Markt. In der kommenden Saison rechnet man 
bereits mit etwa 150000 Fellen. Der kanadische 
Durchschnittspreis, der allerdings aus bestimmten 
Gründen gedrückt ist, liegt bei etwa 100 Dollar, 
150 Dollar scheinen heute schon ein recht guter Preis 
zu sein. Während vor dem Kriege auf den größten 
Auktionen höchstens einige 100 Silberfüchse verstei- 
gert wurden, sind in der letzten Saison 10000 Felle 
auf einer einzigen Versteigerung unter den Hammer 
gekommen. 

Bei der Silberfuchszucht ist man natürlich nicht 
stehen geblieben; man hat es unternommen, auch 
andere Pelztiere in Gefangenschaft oder Halbgefan- 
genschaft zu züchten. Nachdem seit kurzem auch die 
Zucht des Chinchilla in Bolivien und Argentinien mit 
englischem Kapital durchgeführt wird und die Zucht 
des Zobel, die besondere Schwierigkeiten gemacht 
hatte, in Rußland gelungen ist, darf das Problem in 
technischer Hinsicht als gelöst betrachtet werden. 
Alle Pelztiere lassen sich domestizieren; das Klima 
spielt dabei merkwürdigerweise in gewissen Grenzen 
keine entscheidende Rolle. 

Das einzige Land, das die Pelztierzucht statistisch 
einwandfrei erfaßt, ist Kanada. In den meisten Län- 
dern einschließlich Deutschlands werden die Pelztiere 
nicht einmal in der Handelsstatistik gesondert aus- 
gewiesen. Bei uns stecken sie zusammen mit Elefan- 
ten, Löwen und sonstigen Menagerietieren in Position 
125b des statistischen Warenverzeichnisses. So kann 
man einen einwandfreien zahlenmäßfigen Überblick 
über die Weltpelztierzucht nicht gewinnen. Nach dem 
von der Reichszentrale für Pelztier- und Rauchwaren- 
forschung auf der Ipa gezeigten Material ergibt sich 
folgende Aufstellung über die Zahl der Pelztierfarmen 
um die Jahreswende 1929/30: 


Kanada (1928) .... 4371 Großbritannien Tschechoslowakei 
USA SEA“ eiwa 5 eiwa 60 etwa 30 
Norwegen?) ...... 2069 Holland u. Belgien Österreich .. etwa 25 
Deutschland etwa 500 zusammen etwa 40 Frankreich .. etwa 20 
Sahweden?) etwa 800 Schweiz .... etwa 30 Rußland .... etwa Z 
1) Investiertes Kapital 50 Mill. Dollar. — ?) Investiertes Kapital 


40 Mill. Kronen. — 3) Zahl der Tiere geringer als in Deutschland. 
Außer den genannten Ländern treiben Pelztierzucht 
Finnland, Estland, Lettland, Litauen, Dänemark, Po- 
len, Rumänien, Ungarn, Italien, Island, Japan, Ar- 
gentinien (Nutria, Chinchilla), Bolivien (Chinchilla). 
Die Entwicklung der Pelztierzucht zieht natür- 
lich eine Umstellung der Marktorganisation nach 
sich. Es ist ein Unterschied, ob kleine und 
kleinste Mengen von Fellen in entlegenen Ge- 
bieten von Tausenden von Trappern zusammen- 
gekauft werden müssen oder ob bedeutende gc- 
schlossene Posten an wenigen leicht übersehbarer 
Stellen anfallen. Schon sind in den Vereinigten 
Staaten und Norwegen bedeutende Ansätze zu einer 
genossenschaftlichen Marktbelieferung seitens der 
Farmer entstanden, schon sind für Pelzfelle die ersten 
Handelsmarken und damit schüchterne Ansätze zu 
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einer Standardisierung geschaffen worden, die vor 
wenigen Jahren noch undenkbar erschienen wäre. 
Darüber hinaus werden weltwirtschaftliche Struktur- 
wandlungen sichtbar. Die Entwicklung der Pelztier- 
zucht in Europa wird vielleicht dieses wichtige Kon- 
sumgebiet bis zu einem gewissen Grade von dem 
amerikanisch-russischen Monopol unabhängig machen 
können, was für Deutschland mit seiner bedeutenden, 
in der Umgegend von Leipzig konzentrierten Vered- 
lungsindustrie von größter Bedeutung werden kann. 

Über die Rentabilität der Edelpelztierzucht sind im 
Publikum bisweilen phantastische Auffassungen ver- 
breitet, die zum Teil von Interessentenkreisen genährt 
werden. Richtig ist, daß die Pioniere, insbesondere 
die der Silberfuchszucht, sehr große und rasche Ge- 
winne geerntet haben. Aber man darf nicht vergessen, 
daß auch Lehrgeld gezahlt worden ist; die Skunks-, 
Chinchilla- und Blaufuchszucht bieten Beispiele da- 
für. Die hohe Rentabilität der Edelpelztierzucht be- 
ruhte lange Zeit auf der Möglichkeit, alle Nachzucht 
zu Zuchtzwecken zu verkaufen, eine Folge des frühen 
Stadiums, in dem sich der Erwerbszweig befand, und 
Seiner raschen Entwicklung. Dieses Frühstadium 
nähert sich mehr und mehr seinem Ende; der Pelztier- 
farmer muß sich nun in steigendem Maße auf seine 
eigentliche Aufgabe, die Erzeugung von Fellen, ein- 
stellen. In der Silberfuchszucht Kanadas, dem am 
weitesten fortgeschrittenen Zweig der Weltpelztier- 
zucht, in welchem aber auch noch ein erheblicher Teil 
des Umsatzes auf den Verkauf von Zuchttieren ent- 
fällt, rechnet man jetzt mit einem Reingewinn von 
12—18% auf das investierte Kapital einschließlich 
Grundbesitz und Gebäude. Nach den bisherigen Er- 
fahrungen steht auf jeden Fall fest, daß sich die 
lräger hochwertiger Felle, also insbesondere Silber- 
uchs, Nerz, Blaufuchs durchaus rentabel züchten 
lassen, ја, daR die Zucht bei verständigem Arbeiten 
und einer einigermaßen glücklichen Hand des Züch- 
ters mehr abwirft, als man heutzutage gewohnt ist. 
Cine Streitfrage ist es, ob sich auch die Träger gering- 
Wertiger Felle, z.B. Skunks, Waschbär, Iltis, in Far- 
men rentabel aufziehen lassen werden, sobald ein Ver- 
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kauf von Zuchttieren in größerem Maßstab: nicht 
mehr möglich ist, da deren Felle einen relativ gerin- 
gen Wert besitzen, der scheinbar die Aufzucht- und 
die sonstigen Unkosten nicht unter allen- Umständen 
deckt. Der Bedarf an Arbeitskräften ist in Pelztier- 
farmen übrigens sehr gering, um so höher sind die 
Anforderungen an deren Leiter. 

Als Wirkung und Bedingung der Pelztierzucht hat 
sich, wie aus unseren Ausführungen schon hervorgeht, 
ein neuer Zweig des Tierhandels entwickelt, der Pelz- 
tierhandel. Er ruhte ursprünglich ganz in den Händen 
der Kanadier und Amerikaner. Allmählich haben sich 
nationale Märkte für Pelztiere gebildet, und seit 
kurzer Zeit erscheinen auch die europäischen Züchter 
einschließlich der deutschen auf dem Weltmarkt. Die 
Umsätze in Pelztieren sind recht bedentend. Zahlen 
besitzen wir nur aus Kanada. Die kanadischen Far- 
men setzten 1927 für 2226567 Dollar lebende Pelz- 
tiere um und exportierten in der Saison 1927/28 für 
979337 Dollar. Im gegenwärtigen, relativ frühen 
Stadium der Pelztierzucht ist zur Anlegung neuer 
Farmen — außer in der Silberfuchszucht — der Ab- 
satz lebender Pelztiere für die Unternehmer wichtiger 
als der Fellverkauf; man kann den Entwicklungsgrad 
der einzelnen Zweige der Pelztierzucht an dem Ver- 
hältnis von Fellverkauf und Zuchttierverkauf gerade- 
zu ablesen. Die folgende Aufstellung zeigt die gegen- 
wärtig geltenden Preise für Zuchttiere, Es wurden in 
diesem Jahre bezahlt je Paar: 


Silberfüchse 5000—6000 RM 
Blaufüchse . 2000—3000 RM 
Мегге... .. ... тапа 1400 RM 
Silberdachse . rund 1000 RM 
Skunks . rund 250 RM 


Die wirtschaftliche Publizistik auf dem Gebiet der 
Pelztierzucht trägt nur allzu häufig Reklamecharak- 
ter. Man darf aber auch bei zurückhaltendem Urteil 
voraussagen, daß dieser junge Erwerbszweig nicht 
mehr aus der Weltwirtschaft verschwinden, vielmehr 
in den nächsten Jahren steigende Bedeutung ge- 
winnen wird. Freilich wird er auch noch große und 
schwierige Arbeit bei nicht geringem Risiko zu leisten 
haben. 


Sul | — 
@lojjen 


e r П Е Obwohl die Vertrauens- 
Liquiditätsverschlechterung krise, die nach den Wah- 
bei den Banken len eingesetzt hatte, schon 
Mitte Oktober abgeebbt 
War, vermitteln die Bankbilanzen von Ende Oktober 
annähernd das volle Bild der Veränderungen, die 
“игер die politische Erschütterung in den Bilanzen 
Ser deutschen Banken verursacht worden sind. 
SEN оп im August waren die Kreditoren um 
263 Mill, RM zurückgegangen — eine teilweise saison- 
"edingte Erscheinung; Ende September ist dann 
nae Verringerung um 132 Mill. RM eingetreten. 
cach den Oktober-Bilanzen haben die Kreditoren der 
robanken nochmals um nicht weniger als 
80 Mill. RM abgenommen. Dieser Rückgang ist 
береер Bestandteil дег Kreditoren- 


summe, nämlich der Kundschaftskredit bei Dritten, 
um 160 Mill. RM, entsprechend der Zunahme der 
Warenvorschüsse ausgeweitet worden ist. Man hat 
eben die Bankkundschaft, je knapper der sonstige 
kurzfristige Auslandskredit wurde, umso stärker auf 
den Rembourskredit verwiesen. der während дег. 
ganzen Krise intakt geblieben war,. nieht zuletzt 
wegen des Verhaltens, das die unter halboffiziösem 
Einfluß stehende französische Akzeptbank im Gegen- 
satz zu den französischen Großbanken an den Tag 
gelegt hatte. Die anderen Kreditorengruppen sind 
um so stärker zurückgegangen: die Guthaben deut- 
scher Kreditinstitute sanken um 150 und die sonstigen 
Kreditoren um 591 Mill. RM. Die Abnahme bei 
diesen beiden letztgenannten Posten verteilt sich auf 
alle Fälligkeiten; bei den innerhalb von 7 T agen fälli- 
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geh "Guthaben (rat eine Verminderung um 351 Mill. 
ein, bei den Kreditoren zwischen 7 und 90 Tagen eine 
Abnahme om SM, und auch die— nach 90 Tagen 
fälligen haben sich um 87 Mill. vermindert. An der 
Abnahme. sind - alle. Banken beteiligt. weitaus am 
stärksten die Deutsche Bank und Disconto-Gesell- 
schaft, die Abziehungen von nicht weniger als 
9240 Mill. verzeichnet, am schwächsten diesmal die 
Darmstädter und Nationalbank, bei der nur eine Ver- 
ringerung.um 47, МІП. eingetreten ist. Die DD-Bank 
macht für die ungewöhnliche Einbuße namentlich 
geltend, daß sie sich in ihrer Zinspolitik Zurückhal- 
tung auferlegt und es im Gegensatz zu anderen 
Banken'vermieden habe, in- und ausländisches Geld 
um jeden Preis bei sich zu halten. Aber wie dem auch 
sei —— ез ist klar, daß die Bankpolitik von neuem vor 
schwierige Aufgaben gestellt war und daß diese Auf- 
gaben immer schwieriger werden, sobald ein neuer 
Kreditorenabfluß eintritt. Im Gegensatz zu den Ver- 
bindlichkeiten sind die Aktiven, wie die Dinge heute 
liegen, schwer veränderlich. Sie können zum großen 
Teil nicht" flüssig gemacht werden, ohne daß die 
Märkte’ erneut und mit vermehrtem Schaden für die 
verantwortungsbeschwerten Banken verwirrt werden. 
Man hat diesmal zwar die Debitoren um 119 Mill. 
verringert. Aber dabei handelt es sich, wie erwähnt, 
im‘ wesentlichen, um eine Umbuchung, denn gleich- 
zeitigsind die Warenvorschüsse um 121 auf 1949 Mill. 
gestiegen. Diesmal sind auch die Nosfroguthaben mit 
112 Mill. angetastet worden. Was dagegen bei den 
Reports und Lombards (399 nach 430 Mill.) und bei 
den Effekten (202 nach 215 Mill.) realisiert werden 
konnte, fällt nicht ins Gewicht. Wirklich bedeutungs- 
voll ist die Verminderung des Wechselbesiandes um 
264 Mill., die im Laufe des Oktober eingetreten ist, 
unter. gleichzeitiger Vermehrung der Indossament- 
Verbindlichkeiten um 291 Mill. RM. Von diesen In- 
ddssament-Verbindlichkeiten entfiel mehr als die 
Hälfte»(889 nach 776 Mill.) auf Bankakzepte, deren 
Vermehrung von 546 auf 652 Mill. ein weiteres Kenn- 
zeichen der Oktoberbilanzen darstellt. In die Enge 
getrieben von,den Abziehungen des Auslands, die sich 
inzwischen zwar wesentlich verlangsamt, aber nicht 
aufgehört haben, und von der inländischen Kapital- 
flucht. haben die Banken ihren Akzeptumlauf zum 
erstenmal in stärkerem Maße ausgeweitet, und zwar 
ausnahmslos. Aber diese Steigerung hat natürlich 
enge Grenzen, und der Gesamteindruck der Bank- 
bilanzen ist jedenfalls in noch stärkerem Maße als 
Ende September, daß eine Wiederherstellung der 
politischen Ruhe dringend notwendig ist, wenn die 
Banken nicht ‚unerwünschten Fährnissen ausgesetzt 


bleiben sollen. , ' 


m Die Weigerung der Ber- 
Können die Brotpreise liner Brotfabriken, den 
gesenkt werden? Brotpreis im selben Aus- 
=—— maß wie die Bäcker von 
50 auf 46 Rpf zu senken — obwohl sie sich dem 
Reichsernährungsministerium gegenüber angeblich 
schön dazu bereiterklärt hatten —, zog für die Fabri- 
kanten schwere Folgen nach sich. Der preußische 
Handelsminister hat auf Grund der Notverordnung 
vom. Juli ‚untersagt, „die Satzungsbestimmungen 
der Vereinigung der Brotfabrikanten Groß-Berlins 
e.V. in der Art durchzuführen, daß für die Mit- 
glieder der Vereinigung verbindliche Preise für den 
Verkauf von Brot festgesetzt werden“. Voraus- 
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gegangen war diesem Eingriff die Kampfansage des 
Verbandes gegen ein Mitglied, das unter dem neuen 
Verbandspreis von 48 Rpf lieferte. Die öffentliche 
Diskussion, die sich an diesen Vorgang knüpfte, hat 
einige bemerkenswerte Aufschlüsse über die Kalku- 
lation und Preisbildung für Brot gebracht. Es hat 
sich herausgestellt, daß die angebliche Überlegenbeit 
der Brotfabriken über die Bäcker recht proble- 
matisch ist. Die Überlegenheit steht zwar im Be- 
reich der Produktion außer Zweifel, sie wird aber 
ausgeglichen durch höhere Vertriebskosten (Ver- 
teilung durch Filialen. oder durch Wagen) und durch 
größeres Risiko: Der Ausgleich geringerer Broterlöse 
durch hohe Kleingebäckpreise, über den der Bäcker 
verfügt, fehlt den Brotfabriken. Wo viel Licht ist. 
da ist auch viel Schatten. Hier zeigt sich deutlich. 
daß den arteigenen Vorteilen des Großbetriebs ebenso 
arteigene Nachteile gegenüberstehen. Wie sich im 
Handel diese Erscheinung auswirkt, haben wir im 
Leitartikel der letzten Nummer dargestellt. Sie 
könnte in dem vorliegenden Streitfall um den Brot- 
preis die Haltung der Brotfabriken verständlich 
machen, wenn man nicht annehmen müßte, daß die 
Brotpreise überhaupt zu hoch seien. Diese Annahme 
erfährt durch eine ausgezeichnete Arbeit von Alois 
Brinkmeyer, die zu rechter Zeit in diesen Tagen er- 
scheint, eine fundierte Bestätigung (Die Preis- 
gestaltung auf dem Brotmarkt. Arbeiten der Reichs- 
forschungsstelle für landwirtschaftliches Marktwesen, 
Verlagsbuchhandlung Paul Parey, Berlin). In Fort- 
führung seines vor einem Jahr im MdW veröffent- 
lichten Aufsatzes (Nr. 44) weist Brinkmeyer nach, 
daß sich die Bruttospanne zwischen Mehlkosten un 

Brotpreis seit 1926 bei sinkenden Korn- und Mehl- 
preisen ständig erhöht habe. Diese Erweiterung der 
Spanne kann nicht allein durch eine Steigerung der 
Kosten erklärt werden. Ebensowenig sind nach 
Brinkmeyer die auffallenden Unterschiede. die 
zwischen den Brotpreisen der verschiedenen Städte 
und teilweise sogar innerhalb einer Stadt festzu- 
stellen sind und dem Betrachter Kopfzerbrechen be- 
reiten, allein auf Kostendifferenzen zurückzuführen: 
Es handelt sich vielmehr zum Teil um große Diffe- 
renzen im Gewinn. Trotz der Preisunterschiede fehle 
dem eng lokal begrenzten Brotmarkt die Preis- 
übersicht und deshalb auch der Preisausgleich. Es 
mangle an durchgreifender Konkurrenz. Die ein- 
gehende Untersuchung führt zu dem Ergebnis, dal? 
Preissenkungen von insgesamt etwa 20% des bis- 
herigen Preisniveaus (im Durchschnitt) zu erzielen 
sind einmal durch Abbau der örtlich und zeitlich 
überhöhten Bruttospannen mit Hilfe öffentlicher 
Preiskontrolle; zweitens durch Übertragung der 
Großbrotproduktion auf Großbetriebe mit kombi- 
niertem Vertriebssystem. Brinkmeyer denkt dabe! 
ап die Gründung von Bäcker-Produktionsgenossen” 
schaften. An Hand eines Vergleichs mit den Koper- 
hagener Verhältnissen weist er nach, daf seine e- 
rechnungen durchaus nicht utopisch seien; auf ihre 
Richtigkeit läßt auch die Tatsache schließen, daß еш 
Berliner Großfilialbetrieb schon bisher den Durch: 
schnittspreis der meistgekauften Brotsorte um run 

20% zu unterbieten in der Lage ist. Da man den 
Wert der Brotproduktion auf etwa 1200—1500 Mill. 
RM jährlich schätzen kann, würde eine 20 %ige оеп" 
kung des Brotpreises eine Entlastung der Ver- 
braucheretats um mehrere hundert Millionen jährlich 
bedeuten. 


28. November 1950 


—ns:;ist eine bekannte Er- 


scheinung, dak Interes- 
sentenorgane papstlicher 
sind als der Papst, daß 
ihre Treue zuweilen weitergeht, als dem Betreuten 
Heb ist, und daß der Feuereifer, den sie im polemi- 
schen Kampf aufwenden, oft auch dem Beschützten 
zu heil wird. So ist es jetzt dem Zentralverband deut- 
scher Konsumvereine mit seiner „Konsumgenossen- 
schaftlichen Rundschau“ ergangen. Wir haben vor 
drei Wochen, im Anschluß an die Preissenkungs- 
aktion, das Verhalten der Konsumvereine einer Kritik 
unterzogen (Nr. 46, Seite 2123). Darauf unterbreitete 
uns der Zentralverband in dankenswerter Weise aus- 
führliches Material, um darzutun, daß die Vorwürfe, 
die gegen die Konsumvereine erhoben würden, un- 
berechtigt seien. Wir sind im Leitartikel der letzten 
Nummer noch einmal auf die Preispolitik der Kon- 
Sumvereine eingegangen (Seite 2141/42) und haben 
unsere Stellung präzisiert, zum Teil unter Heran- 
ziehung der uns übergebenen Unterlagen. Auf diese 
Stellungnahme haben wir den Zentralverband deut- 
scher Konsumvereine hingewiesen; eine höfliche Be- 
stätigung war dessen Antwort. Nicht so die „Konsum- 
genossenschaftliche Rundschau“, Sie widerlegt zwar 
nicht unsere Angaben, sondern verweist nur auf das 
uns übergebene Material, aber sie schimpft, und sie 
tut das in der ungeschlachten Manier, die bei diesem 
Blatt üblich ist. Das ficht uns wenig an; denn in der 
„Konsumgenossenschaftlichen Rundschau“ wird jeder 
angerempelt, der es wagt, eine andere als die Ver- 
einsmeinung zu haben. Wir finden uns damit ab, daß 
wir jetzt auch als „konsumvereinsfeindlich“ gelten; 
als Feinde des kleingewerblichen Handels sind wir 
Ja schon lange bekannt. Es überrascht nur, daß die 
»Konsumgenossenschaftliche Rundschau“ gerade ап 
das Anstandsgefühl anderer Blätter appelliert — das 
!st doch ein Gefühl, auf das sie selbst offenbar nicht 
Immer Wert lest. 


Anstandsunterricht 


—— — —— ha 


Ernst Poensgen, Vorstands- 
Ernst Poensgen über Fragen 


mitglied der Vereinigte 
der Eisenwirtschaft Stahlwerke AG, hat sich 
—— E von einem Vertreter der 
Telegraphen-Union fünf Fragen über die gegen- 
wärtigen Wirtschaftsprobleme der deutschen Eisen- 
Industrie vorlegen lassen. Es ist bedauerlich, daß in 
iesen Fragen die Angriffe. denen die Eisen schaffende 
Industrie ausgesetzt ist, teilweise so unpräzise formu- 
iert wurden, daß in den Antworten mehrfach etwas 
widerlegt wird, was in diesem Sinn von der Öffent- 
ichkeit niemals behauptet worden war. Die mär- 
kische Kleineisenindustrie hatte öffentlich darüber 
lage geführt, daß die Konkurrenzofferten Fisen 
verarbeitender Konzernwerke zu Preisen erfolgen, 
zu denen freie Werke der Verarbeitung nur eben 
ihre FEisenrohstoffe einkaufen können, und zwar soll 
ies sowohl von seiten der Vereinigten Stahlwerke 
Wie von anderer Seite in großem Umfang geschehen 
sein. Poensgen antwortet darauf, daß in vielen 
Fällen die eisenverarbeitende Industrie ihrerseits die 
Konzernwerke unterbiete. Wir können die Berechti- 
Sung dieses Vorwurfs nicht nachprüfen. Sicherlich 
“amen Schleuderverkäufe auch auf der anderen 
eite vor. Aber die Unterbietungen der Konzern- 
Werke müssen doch sehr erheblich sein, wenn sich 
ein Industriezweig wie die märkische Kleineisen- 
industrie mit einer derartigen Energie :gegen sie 
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wendet. Auch der Vorwurf des Eindringens in die 
Verarbeitung ‚richtet sich weniger gegen die Ver- 
einigten Stahlwerke, für die Poensgen ibn zurück- 
weist, als gegen andere Konzerne, vor allem gegen 
Hoesch; diese Gruppen: haben. sich allerdings der 
Zusage der Vereinigten Stahlwerke, nicht in die 
Verarbeitung einzudringen, formell nicht ange- 
schlossen. — Der große Unterschied zwischen’ Welt- 
markipreisen und Inlandspreisen wird nicht nur, 
wie es in einer Frage heißt, als Wirtschaftshemmnis 
für den Fertigwarenexport, sondern vorwiegend als 
Hemmnis für die  Inlandsversorgung mit Eisen 
und Eisenerzeugnissen angesehen. Wenn Ernst Poens- 
gen die Ausfuhrsteigerung der eisenverarbeitenden 
Industrie mit den AVI-Rückvergütungen erklärt, so 
zeigt er damit nur, wie wichtig eine Senkung ‘der 
Eisenpreise auch für den Absatz. auf dem Inlands- 
markt sein würde. — Die Frage, ob sich wegen der 
verlustbringenden Ausfuhrpreise bei einem Ausfuhr- 
anteil von 50 % nicht eine Einschränkung der Ver- 
lustausfuhr empfehle, wird von Ernst Poensgen 
verneint. Die fixen Kosten würden dadurch Steigen, 
eine Erhöhung der Inlandspreise wäre dann. neben 
weiteren Stillegungen und Entlassungen unvermeill- 
lich. Auch in diesem Fall war die Frage des 
Interviewers schief. Die übrige Wirtschaft hätte 
nämlich keine Veranlassung, sich um die Eisenpreise 
zu kümmern, wenn nicht gerade sie für die Minder- 
erlöse des Exportgeschäfts aufkommen müßte, 
Darin besteht die Überkapazilät der Eisenindustrie, 
daß sie ihre Anlagen von vornherein nicht nur. auf 
den Inlandsabsatz, sondern auch auf einen großen 
Auslandsabsatz eingestellt hat und auf diesem Stande 
hält, obwohl die Preise, zu denen Sie den kalku- 
lierten Auslandsabsatz gewinnen kann, nur in Zeiten 
der Hochkonjunktur die Kosten decken. Wenn man 
die Konsequenz aus dieser Überkapazität' zöge, so 
müßten nicht — wie Ernst Poensgen meint — kata- 
strophale Stillegungen-und Erhöhungen der Inlands- 
preise eintreten; vielmehr würden jene Werke. deren 
Kosten über den Weltmarktpreisen liegen. endgültig 
abgeschrieben werden. Bei Verzicht auf Verzinsung 
und Amortisation solcher Betriebe werden. die In- 
landspreise sinken, und wenn ein gewisses Über- 
gangsstadium sorgfältig vorbereitet wird, könnten 
auch plötzliche Massenentlassungen vermieden wer- 
den. So sehr es zu begrüßen wäre, wenn statt dieser 
großen Umstellungen Poensgens Wunsch nach einer 
Anpassung der Kosten an die meltmwirtschaftlichen 
Verhältnisse in Erfüllung ginge, so große Vorsicht 
empfiehlt sich bei der Beurteilung der Erfolgsaus- 
sichten dieser Bemühungen. ` š . 


Als im Jahre 1924 über 
Das AVI-Abkommen als eine Herabsetzung . der 
Schutz gegen Eiseneinfuhr deutschen Eisenzölle ver- 
handelt wurde, erkaufte 
die Eisenindustrie das Einverständnis der verarbeiten- 
den Industrie mit der Beibehaltung der alten Eisen- 
zölle durch die Verpflichtung, für den Export die 
durch die Zölle bewirkte Eisenteuerung mittels eines 
Rückvergütungssystems (AVI-System) zu beseitigen, 
solange die Eisenzölle in der gegenwärtigen Höhe be- 
stehen. Da das AVI-Abkommen die preisyerteuern- 
den und exporthemmenden Wirkungen der Eisenzölle 
beseitigen soll. muß die nachträgliche Vergütung des 
durch die Zölle bewirkten Preisunterschiedes nicht 
nur für Inlandsmaterial, sondern auch für eingeführ- 


tes Eisen erfolgen. Für ausländisches Material war 
diese : Regelung ganz besonders wichtig, da die 
Einfuhr ‘unmittelbar um den Zollbetrag verteuert 
wird, während die Verteuerung der Inlandspreise von 
der Existenz eines wirksamen Kartells abhängt. Ver- 
gütungen für eingeführtes Eisen sind deshalb von 
Anfang an in großem Umfang gezahlt worden; die 
Hauptmasse der 'verzollten Eiseneinfuhr — bei Stab- 
eisen im Zeitraum von Januar bis Oktober 1930 96 % 
— ist vergütungsberechtigt, da dieser Teil der Einfuhr 
durch die deutschen Verbände vertrieben wird. Die 
Gesamteinfuhr betrug in dieser Zeit 148800 t; da- 
von waren 54300 t zollfreie Saareinfuhr; durch den 
Zoll wurden 94500 t erfaßt, und 90800 t (= 96%) 
betrug allein die Einfuhr aus Lothringen und 
Luxemburg. Da nur knapp 4 % der verzollten Eisen- 
einfuhr außerhalb der Kontingente hereinkommen 
und ein Teil dieser Außerkontingent-Einfuhr dazu 
noch aus hochwertigem Qualitätsmaterial besteht, ist 
es auf den ersten Blick erstaunlich, daß sich die 
deutsche Rohstahlgemeinschaft neuerdings dagegen 
sträubt, Vergütungen für diese kleinen, außerhalb 
der Kontingente eingeführte Eisenmengen zu zahlen. 
Wenn: man sich jedoch bei dem gegenwärtigen Tief- 
stand der Weltmarktpreise die Wirkung der freien 
Eiseneinfuhr, ja schon der Möglichkeit hierzu, auf 
die deutschen Inlandspreise vergegenwärtigt, wird 
dieser Widerstand begreiflich. Solange die Welt- 
marktpreise lediglich um den deutschen Eisenzoll 
unter den deutschen Inlandspreisen lagen, wurde 
Auslandseisen kaum wegen seines niedrigeren Preises 
eingeführt. Jetzt dagegen ist die große Preisdifferenz, 
die über das Doppelte des Eisenzolls beträgt, der 
mesentlichsie Anreiz zur Einfuhr, und wer nicht ein- 
führt, versucht wenigstens, auf dem Wege über eine 
Offerte aus dem Ausland, die er seinem inländischen 
Lieferanten vorlegt, den Preis zu drücken. Es ist 
schwer zu sagen; wie viele Verarbeitungsfirmen dieses 
indirekte Verfahren anwenden können, und mit 
welchem Erfolge sie es tun. Daß in letzter Zeit des 
öfteren so vorgegangen wird, soweit die Absatzkrise 
überhaupt größere Neueindeckungen erlaubt, steht 
außer Zweifel. Die deutsche Rohstahlgemeinschaft 
versucht nun, das AVI-Verfahren zu einer Erschwe- 
rung des Bezugs von Auslandseisen zu benutzen. Die 
exportierenden Eisen-Verarbeiter erhalten neuerdings 
nur für denjenigen Teil (pro rata) ihrer Eisenbezüge 
den Preisunterschied zwischen Inlandspreis und Aus- 
landspreis zurückvergütet, der über die deutschen 
Eisenverbände bezogen wurde. Schon früher hatte 
die deutsche Rohstahlgemeinschaft verlangt, daß 
Voraussetzung für die Rückvergütung die Verpflich- 
tung zum ausschließlichen Bezug von Verbands- 
material sein sollte. Diese Forderung wurde von der 
Arbeitsgemeinschaft der Eisen verarbeitenden Indu- 
strie aus’grundsätzlichen Erwägungen abgelehnt, ob- 
wohl seinerzeit kein Außerverbandsmaterial auf dem 
Markt war. Durch die wohl nur für die Dauer des 
jetzigen Unierschiedes zwischen Inlands- und Welt- 
marktpreis von der AVI zugelassene pro rata-Ver- 
gütung wird der Preisdruck, der vom Einfuhreisen 
ausgehen kann, gedämpft. Die Eisen schaffende Indu- 
strie wird in der Zukunft seltener auf Konkurrenz- 
offerten eingehen, da sie weiß, daß ihr die pro rata- 
Vergütung, ` selbst wenn der Verbraucher im Aus- 
land kauft, bei den Rückvergütungen wesentliche Er- 
sparnisse ermöglichf. Der Eisenindustrie ist es aber 
gelungen, eine Unterbietung ihrer Monopolpreise zu 
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erschweren. Sollte die Differenz zwischen den In- 
und Auslandspreisen durch die in Aussicht stehende 
Ermäßigung der Inlandspreise wesentlich verkleinert 
werden, dann dürfte auch eine Aufhebung dieser 
Maßnahme zu erwarten sein. 


Für phosphorhaltiges Gie- 


ä Keil ch Rereiroheisen bestanden in 
er weste schen et > 
Roheisenverbände Westeuropa bis Oktober 


1930 außer dem deutschen 
Roheisenverband der französische Inlandsverband 
(ein Preis-Kartell ohne zentralen Verkauf), die west- 
europäische Roheisenentente für den Export Frank- 
reichs, Belgiens, Luxemburgs und für die Belieferung 
des belgischen und nordfranzösischen Inlandsmark- 
tes, sowie das lothringisch-luxemburgische Kontin- 
genisabkommen, das den Roheisenabsatz der genann- 
ten Länder nach Deutschland regelt. Der französische 
Verband wurde am 28. Oktober mit Wirkung vom 
1. Januar 1931 an gekündigt. Die Franzosen konnten 
ihre Kartellpreise nicht mehr halten, weil (nach 
französischer Angabe) insbesondere saarländische 
Unterbietungen ihnen die Kunden abspenstig mach- 
ten. In der Hauptsache dürfte es sich dabei um die 
Firma Röchling und die Brebacher Hütte gehandelt 
haben. Außer der saarländischen Konkurrenz führ- 
ten auch Unstimmigkeiten innerhalb des französi- 
schen Verbandes zu seiner Auflösung. Als die Unter- 
bietungen aus dem Ausland größeren Umfang 
annahmen, verhandelten die französischen Verbands- 
mitglieder über eine Umwandlung ihres Preiskartells 
in ein Syndikat mit einheitlicher Verkaufsstelle. 
Diese Pläne stießen aber auf Widerstand. Ein Mit- 
glied verlangte restlose Erfüllung seiner Quotenfor- 
derungen; als ihm dies nicht bewilligt wurde, wider- 
sprach es dem Vorschlag einer vorläufigen be- 
fristeten Verlängerung des bisherigen Verbandes, so 
daß nur die Auflösung übrigblieb. Da in Frankreich 
erhebliche Bestände an Roheisen vorhanden sind — 
man spricht von über 100 000 t —, gingen die Preise 
nach Bekanntgabe der erst in zwei Monaten wirksam 
werdenden Auflösung um etwa 100 Fr (= 16,50 RM) 
zurück. Ob sich der französische Hämatitroheisen- 
Verband besser bewähren wird, ist noch nicht zu 
übersehen. Die Preislage für Hämatit in Frankreich 
liegt bei Neuabschlüssen zur Zeit bereits 75—100 Fr 
unter den Verbandspreisen. Der Verband ist also 
unwirksam, und taktische Gesichtspunkte entschei- 
den offenbar darüber, ob er weiterbestehen oder auf- 
gelöst werden soll. — Für die Ausfuhr phosphorhal- 
tigen Gießereiroheisens wurden von den französi- 
schen, belgischen und luxemburgischen Produzenten 
gemeinsame Preise festgesetzt, ferner gewisse Kontin- 
gente für den gemeinsamen Absatz der drei Länder 
in Nordfrankreich und Belgien. Die Auflösung des 
französischen Inlandsverbandes hat auch den Zerfall 
dieser mesteuropäischen Roheisenentente zur Folge, 
deren Vertrag am 31. März 1931 abläuft. Bei der 
scharfen Konkurrenz aller europäischen Roheisen- 
exporteure war es der Entente in der letzten Zeit 
nicht mehr möglich, eine selbständige Preispolitik 
durchzuführen. Den Franzosen geht damit im Nor- 
den der Gebietsschutz verloren, und sie müssen Sir 

mit dem Zollschutz begnügen, der 51 Fr (8,40 RM) 
je t beträgt. — Gleichzeitig mit der Auflösung des 
französischen Verbandes wird auch das deutsch- 
französische Roheisen-Kontingentsabkommen ungül- 
tig. Dieses Abkommen trat am 1. November 1926 in 


28. November 1930 


Kraft und war seinerzeit auf fünf Jahre befristet; 
anscheinend will man sich an diesen Kündigungs- 
termin jetzt nicht mehr halten. Es sah vor, daß 7% % 
des inländischen Gießereiroheisen-Verbrauchs in 
Deutschland von Lothringen und weitere 3% von 
Luxemburg eingeführt werden. Damals hieß es, daß 
aus dem Saargebiet nur die Brebacher Hütte ein 
Kontingent von 20 000--30 000 t zur Lieferung nach 
Deutschland erhalten hatte; gegenwärtig dürften 
jedoch auch andere Saarhütten nach Deutschland 
liefern. Für die französische Einfuhr aus Deutsch- 
land war keine Sonderregelung vorgesehen. Die 
deutsche Eisenindustrie sollte, wie es allgemein hieß, 
diejenigen Spezial-Roheisensorten, die Frankreich 
aus Deutschland beziehen muß, liefern. Aus den 
damals bekannt gewordenen Nachrichten ging nicht 
hervor, daß dieses Abkommen an das Vorhandensein 
eines französischen Verbandes gebunden war. Da- 
gegen wurde von der deutschen Eisenindustrie der 
Zusammenhang dieses Pakts mit der Internationalen 
Rohstahlgemeinschaft betont, in deren Interesse 
hauptsächlich der Roheisenvertrag abgeschlossen 
worden sei. Durch diese Anlehnung an den Stahl- 
pakt steht das Roheisenabkommen in einer losen 
mittelbaren Verbindung mit dem deutsch-französi- 
schen Handelsvertrag, dessen Unterzeichnung von 
französischer Seite von der Einigung der Eisenindu- 
striellen beider Länder über den französischen Eisen- 
export nach Deutschland abhängig gemacht worden 
war. Die Kündigung des Kontingentsabkommens für 


Roheisen — das entsprechende Kontingentsabkom- 
men für Walzwerkserzeugnisse wird davon nicht 
berührt — braucht nicht unbedingt einen vertrag- 


losen Zustand und damit den freien Wettbewerb auf 
dem süddeutschen Roheisenmarkt herbeizuführen. 
Wie die Walzwerkskontingente größtenteils ohne 
Dazwischentreten französischer Verbände übernom- 
men werden, könnte auch für phosphorhaltiges 
Gießereiroheisen eine Regelung zwischen den loth- 
fingischen Hütten und dem Roheisenverband getrof- 
fen werden. Es hängt also alles davon ab, ob die 
l‘ranzosen durch Unterbietung der deutschen Ver- 
bandspreise (ohne Kontingentsabkommen) bessere 
Geschäfte zu machen hoffen als mittels der kontin- 
gentweisen Lieferungen nach Deutschland. Der Preis 
ab Grenzstation Wintersdorf (Baden) beträgt gegen- 
wärtig für phosphorhaltiges Gießereiroheisen 77 RM 
Је t, d. h. 60—62 RM ab lothringischem Werk (abzüg- 
lich Frachtspesen und deutschem Zoll). Demgegen- 
über liegt der Exportpreis fob Antwerpen bei 50 sh, 
also bei 40—42 sh ab lothringischem Werk. Es ist 
möglich, daß durch die kommende Eisenpreis-Sen- 
ung in Deutschland und eine Erhöhung der Welt- 
MWarktexportpreise diese Differenzen soweit verrin- 
Бегі werden, daß die Verlängerung des Kontingents- 
abkommens den Franzosen ratsamer scheint als die 
freie Ausfuhr. 


= Die Änderungen, die bei 
Einigung über die den Beratungen des 
Tabaksteuer Reichsrats an den Etats- 


vorlagen der Regierung 

vorgenommen wurden, sind im allgemeinen gering- 
ügig. Die Kürzung der Überweisungen an die Län- 

er um weitere 100 Mill. RM soll dadurch zum Teil 

ausgeglichen werden, daß die 6 %ige Verminderung 
er Beamtengehälter nicht erst am 1. April, sondern 

Sehon am 1. Februar erfolgt. Das bedeutet für die 


MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 


2205 


Länder eine Ersparnis von 45 Mill. RM. Ferner über- 
eignet das Reich an die Länder Reichsbahn-Vorzugs- 
aktien im Betrage von 50 Mill. RM. Einige Verände- 
rungen der Gesetzentwürfe über die Realsteuersen- 
kung und den Wohnungsbau werden weiter unten 
in der Glosse über „Individuelle Realsteuersenkung“ 
behandelt. Die einschneidendste Wandlung hat die 
labaksteuer-Vorlage erfahren. Die ursprünglichen 
Pläne der Reichsregierung (vgl. Nr. 45, S. 2073) 
waren auf so starken Widerspruch gestoßen, daß 
schon die dem Reichsrat zugegangene Vorlage einige 
Abweichungen von ihnen aufwies: 


Steuerart Bisherige „Erster Vorlage 
Regelung Regierungsplan 
Tahakzoll ı VC AS 80 RM 400 R 250 RM 
Materialsteuer ...... 500 RM 200 RM 350 RM 
Zigarettensteuer .... 33 % 38 % 38 % 
Zigarrensteuer ........ 20 % 20 % 25 % 


Die Tendenz, das Hauptgewicht der Steuererhöhung 
auf den Tabakzoll und die Zigarre zu legen, blieb 
also auch in der neuen Vorlage bestehen, wenngleich 
sie in gewissem Umfang gemildert wurde; die Her- 
absetzung des Tabakzolls gegenüber den ursprüng- 
lichen Plänen sollte trotz der gleichzeitig vorgeschla- 
genen Erhöhung der Zigarrensteuer bewirken, daß 
die billige Zigarre relativ weniger belastet wird als 
nach dem ersten Projekt. Der Reichsrat ist der 
Reichsregierung nicht gefolgt. Er hat den Tabakzoll 
auf 200 RM herabgesetzt, also immerhin noch eine 
Erhöhung um 150% vorgenommen, dagegen. die 
Materialsteuer nur um 50 RM je dz (auf 450 RM) 
ermäßigt. Die Belastung der Zigarre mit der Bande- 
rolensteuer wurde auf 23 %, also niedriger als in der 
Regierungsvorlage, festgesetzt und dafür der Pfeifen- 
tabak mit höheren Steuersätzen belegt als nach den 
Regierungsvorschlägen. Diese Änderungen, die der 
Reichsrat an der Vorlage vollzogen hat, sind zu be- 
grüßen. Sie bedeuten eine Anpassung des Regie- 
rungsprojekts an die hier vertretenen Gedanken- 
gänge zur Tabaksteuerpolitik. Es wurde dabei nur 
ein wesentlicher Gesichtspunkt vernachlässigt, dem 
hoffentlich noch der Reichstag Rechnung tragen 
wird. Angesichts der Rohstoffbelastung krankt die 
deutsche Tabakbesteuerung daran, daß die billigeren 
Massenqualitäten durchweg prozentual höher be- 
lastet sind als die teureren; es wird also in der Ta- 
bakbesteuerung das umgekehrte Prinzip angewendet 
wie etwa in der Einkommenbesteuerung. Je höher 
die Rohtabakbesteuerung, insbesondere der Tabakzoll, 
wird, um so krasser wird die Ungerechtigkeit gegen 
den Massenkonsum an Tabakwaren, die darin liegt, 
um so größer auch die Gefahr, daß durch Fortfall 
billiger Preisklassen ein Verbraucherrückgang ein- 
tritt, der den fiskalischen Ertrag mindert. Bei der 
Banderolensteuer sollten deshalb die billigen Ziga- 
retten (zum Stückpreis von weniger als 5 Rpf) und 
die billigeren Zigarren (zum Stückpreis von weniger 
als 15 Rpf) prozentual niedriger belastet werden als 
die teureren Qualitäten. Gegenüber den Reichsrats- 
beschlüssen wäre bei den billigeren Zigaretten eine 
Senkung der Banderolensteuer auf 30%, bei den 
billigeren Zigarren die Beibehaltung des gegenwärti- 
gen Satzes von 20 % bei gleichzeitiger Erhöhung der 
Banderolensteuer für die teureren Sorten auf 40 % 
und 25 % ohne Ertragsminderung durchführbar. Auf 
diese Weise würde der gehobene Massenluxus stär- 
ker betroffen als der Durchschnitt und im Grunde 
nur eine bisher geübte Ungerechtigkeit wieder be- 
seitigt. 
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Ebenso wie im Reichsrat 
— hauptsächlich auf An- 
regung Preußens — eine 
==——————————= Verbesserung der Tabak- 
steuervorlage erzielt wurde, ist es auch gelungen, für 
die Realsteuersenkung eine zweckmäßigere Lösung 
zu finden. Nach den Plänen. des Reichsfinanzmini- 
sters sollte das Hauszinssteuer-Aufkommen für den 
Wohnungsbau um die Hälfte gekürzt und dieser Be- 
trag dazu verwendet werden, schematisch die Ge- 
werbesteuer um 20% und die Grundsteuer um 10% 
zu senken. Es ist nun ein Kompromiß mit Preußen 
zustande gekommen, das zu einem vernünftigen Aus- 
gleich der Steuerbelastung zwischen hoch und 
niedrig belasteten Gemeinden führt. Zunächst wird 
die Abzweigung von dem Wohnungsbau-Anteil der 
Hauszinssteuer, die um 3% gesenkt wird, auf ein 
Drittel des tatsächlichen Aufkommens für 1951 be- 
schränkt. Damit ist den Forderungen, die wir an 
einen langfristigen Abbauplan für den Wohnungs- 
bau stellten (vgl. den Leitartikel in Nr. 42), wenig- 
stens zu einem kleinen Teil Genüge getan. Während 
die Hälfte des Aufkommens von 1950: in Preußen 
rund. 235, Mill. RM betragen hätte, wird sich das 
Drittel des Aufkommens für. 1951 nur auf etwa 
150 Mill. RM belaufen. Verglichen mit 1950 werden 
also für den Wohnungsbau im nächsten Jahr ins- 
gesamt etwa 300 Mill. RM statt 470 Mill. RM zur 
Verfügung stehen. Das Verhältnis der in beiden 
Jahren für den Wohnungsneubau bereitzustellenden 
Hauszinssteuerhypotheken wird freilich ungünstiger 
sein, als diese Zahlen vermuten lassen. Denn aus dem 
Hauszinssteuer-Aufkommen werden in Preußen 
etwa 25 Mill, RM für die Zinsverhilligung von soge- 
nannten Ib-Hypotheken, rund 25 Mill. RM nach der 
bisherigen Übung für die Verbesserung von Altwohn- 
raum und etwa 55 Mill. RM für die Rückzahlung 
von Vorgriffen auf die Hauszinssteuermittel künf- 
tiger Jahre, mit deren Hilfe die Gemeinden. ihre 
Bauprogramme forcierten, benötigt. Für den Neubau 
im Jahre 1931 werden also nur etwa 215 Mill. RM 
gegen 385 Mill. RM 1950 verfügbar sein. Das be- 
deutet, daß in Preußen statt etwa 100000 Neubau- 
wohnungen künftig. aus Hauszinssteuermitteln nur 
höchstens etwa 60 000 finanziert werden können. Da 
bei insgesamt gemindertem Aufkommen aus dem 
freiwerdenden Betrag zunächst die Aufrechterhal- 
tung des bisherigen Finanzanteils von Land und Ge- 
meinden gedeckt werden soll, verbleibt nach der 
Rechnung des preußischen Finanzministers ein Be- 
trag von etwa 152 Mill. RM für die Steuersenkung. 
Sie soll jedoch nicht schematisch durchgeführt wer- 
den, wie es vom Reichsfinanzminister vorgeschlagen 
wurde, sondern man will den verfügbaren Betrag in 
doppelter Weise der Steuersenkung ` dienstbar 
machen. Die ländliche Grundsteuer soll um 10 %, die 
städtische Gewerbesteuer um 20 % nur dort gesenkt 
werden, wo heute die Steuersätze über dem Landes- 
durchschnitt liegen. Drastisch demonstrierte der preu- 
Rische Finanzminister bei der Pressebesprechung 
über den neuen Etat an den Beispielen Dortmund 
(900 % Gewerbeertragsteuer) und Naumburg (300 % 
Gewerbeertragsteuer), wie unsinnig es wäre, in Städ- 
ten so verschiedener Belastung einen gleichmäßigen 
Abschlag von den Steuersätzen durchzuführen, statt 
die gegenwärtige Differenzierung zu mildern. Dar- 
über hinaus hofft Dr. Höpker-Aschoff noch einen 
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namhaften Teil des frei gemachten Betrags zur Ver- 
fügung zu behalten, um jenen Städten, die infolge 
der Belastung mit Wohlfahrtserwerbslosen sonst zu 
Steuererhöhungen schreiten müßten, Zuschüsse zu 
gewähren. In dieser Weise wird für Preußen ein 
Sonderfinanzausgleich geschaffen, der im Hinblick 
auf die Individualisierung des Finanzausgleichs von 
grundsätzlicher Bedeutung ist. Den Grundgedanken 
dieser Regelung hat der Reichsrat auch in den 
Reichshaushalt hineingearbeitet. Nach seinen Be- 
schlüssen soll das Reich verpflichtet sein, Beträge, 
die infolge des 6% %igen Beitragssatzes der Arbeits- 
losenversicherung aufkommen, ohne von der Arbeits- 
losenversicherung benötigt zu werden — weil die 
Arbeitslosen in die Obhut der Gemeinden über- 
gegangen sind —, den Ländern für den Ausgleich 
von besonderen Notständen in den Gemeinden und 
Gemeindeverbänden zur Verfügung zu stellen. Das- 
selbe gilt für etwaige Teilbeträge von den für die 
Krisenfürsorge in Aussicht genommenen 400 Mill. RM. 
Auf diese Weise ist das Problem der Wohlfahrts- 
erwerbslosen zumindest einmal angepackt worden, 
wenn auch die Lösung unzureichend ist. 


Der preußische Haus- 
haltsplan für das Rech- 
nungsjahr 1951 unter- 
m scheidet sich von seinem 
Vorgänger dadurch, daß er kein Defizit aufweist, viel- 
mehr auf der Grundlage der geltenden Steuergesetz- 
gebung ausgeglichen ist. Er steht im Zeichen des Ab- 
baus der Beamtengehälter, auf den schon derRückgang 
der Reichssteuerüberweisungen um rund 90 Mill. RM 
berechnet ist. Aus den Landessteuern erwartet 
Preußen einen Einnahmeausfall um rund 30 Mill. RM 
beim Finanzanteil der Hauszinssteuer, bei weiteren 
Landessteuern eine Mindereinnahme von rund 5 Mil- 
lionen RM, dagegen bei der Grundvermögenssteuer 
wegen der Geltung des Mitte 1930 erhöhten Satzes 
für ein volles Jahr und des Fortfalls der Kontingen- 
tierung der landwirtschaftlichen Grundvermögens- 
steuer eine Mehreinnahme von rund 25 Mill. RM. Ins- 
gesamt wird also mit einer Mindereinnahme von etwa 
10 Mill. RM gerechnet. Dazu wird bei den Betriebs- 
vermaltungen infolge der gesunkenen Holzpreise ein 
Minderertrag von 20 Mill. RM erwartet. Durch Er- 
höhung des Fonds für Inanspruchnahme des Staats 
aus den von ihm geleisteten Bürgschaften ergibt sich 
insgesamt ein Ausfall an Deckungsmitteln von 
125 Mill. RM. Erhöhte Volksschullasten, die automa” 
tisch mit der Schülerzahl anwachsen, und erhöhte 
Pensionsleistungen (aus dem Etat erfährt die Öffent- 
lichkeit, daß im Zuge der Sanierung der Preußag der 
Staat rund 2,9 Mill. RM Pensionslasten, mit dene» 
er ursprünglich dieses Unternehmen belastet hatte 
zurückübernehmen mußte) bewirken eine MehrauS- 
gabe von rund 30 Mill. RM, zu denen noch erhöhte 
Sachausgaben von etwa 10 Mill. RM kommen. Dieser 
Mehrausgaben stehen gesteigerte - Verwaltungsein- 
nahmen aus der Justizverwaltung, Minderausgaber 
für die Berufsschulen, Ersparnisse im Gestütetat (n 
dem, wie hier bemerkt sei, immer noch Raum für 
über 8 Mill. RM Zuschüsse an Rennvereine ist!), Ab: 
bau der Pfarrerbesoldungszuschüsse durch schärfer® 
Heranziehung der Kirchengemeinden, Ersparnisse 10 
Haushalt der Staatsschuld (durch Minderung der ver 
stärkten Tilgung?) und sonstige Minderausgaben 


Preußens Haushaltsplan 
für 1931 


28. November 1950 


in Höhe von insgesamt fast 24 Mill. RM gegenüber. 
Insgesamt ergibt sich als Summe von Einnahmerück- 
gang und unvermeidlichen Mehrausgaben ein Betrag 
von rund 141 Mill. RM, für den durch Minderausgaben 
Deckung zu suchen ist. Den Löwenanteil an Ersparnis 
bringt die Besoldungskürzung mit all ihren Wir- 
kungen (rund 88 Mill. RM). Weitere Ersparnisse in 
Höhe von 6 Mill. RM sollen auf dem Gebiete der 
Justizverwaltung erzielt werden (vgl. die folgende 
Glosse). Ferner sind 7,1 Mill. RM Ersparnisse an 
sächlichen Ausgaben vorgesehen. Die einmaligen Aus- 
gaben sind um insgesamt 40 Mill. RM gekürzt 
worden; vielleicht am schwersten ins Gewicht fallt 
hierbei der Fortfall aller Grenzfonds. Schließlich 
wird eine Gesetzgebung über die Verwaltungsreform 
durch Zusammenlegung kleiner Verwaltungs- und 
Gerichtsbezirke und weitere Staatsvereinfachung an- 
gekündigt, deren Ertrag freilich zunächst relativ 
gering bleiben dürfte. Insgesamt macht der Haus- 
haltsplan den Eindruck vorsichtiger Finanzgebarung. 

ie gesunde Basis der preußischen Staatsfinanzen ist 
unerschüttert. Das rechnerische Defizit für 1929 in 
Höhe von 17,6 Mill. RM kann durch Abstriche bei 
Ausgabenresten abgedeckt werden: das Defizit für 
1950 wird höchstens etwa 40-50 Mill. RM betragen. 
also ebenfalls in engen Grenzen bleiben, und für 
1951 wird man den Optimismus des preußischen 
Finanzministers teilen dürfen, der hofft, einen wirk- 
lich im Gleichgewicht befindlichen Haushaltsabschluß 


vorlegen zu können. 


Preußen hat seine alten 
Auferstehung der Pläne zur Einschränkung 
„kleinen“ Justizreform der Ausgaben für die 
= Rechtspflege wieder auf- 
Бепоттеп. Der vorige Reichstag hat zwar im Früh- 
jahr den Gesetzentwurf der Reichsregierung, der 
hauptsächlich auf die Anregungen des preußischen 
Finanzministers zurückging, abgelehnt. „Diese Ab- 
ehnung“, so heißt es in den Erläuterungen zum 
Preußischen Haushaltsplan für 1931, „... kann im 
tlinblick auf die Finanznot von Reich und Ländern 
keinen Anlaß bieten, von einer Wiederholung der 
damals gemachten Vorschläge, wenn auch mit ge- 
wissen Änderungen und Einschränkungen, abzu- 
sehen.“ Tatsächlich hat die Reichsregierung bereits 
emen Gesetzentwurf ‚zur Vereinfachung und Er- 
Sparnis der Rechtspflege“ ausgearbeitet, der dem- 
nächst dem Reichsrat vorgelegt werden soll. Zum 
BroRen Teil handelt es sich dabei um eine Wieder- 
попе des Entwurfs vom Frühjahr (vgl. Nr. 8, S. 386). 
ie Zuständigkeit der Amtsgerichte in Zivilsachen 
“oll von 500 auf 1000 RM erhöht, die Mindestsumme 
ür Berufungen bei Zivilsachen mit 100 RM bemessen 
werden (jetzt 50 RM). Auch die Mindestgerichts- 
8ebühr soll eine Heraufsetzung von 50 Rpf auf 1 RM 
erfahren, Amtsrichter sollen ferner künftig bei Be- 
darf an mehreren Amtsgerichten tätıg sein, also wohl 
làr Gewerbe im Umherziehen ausüben, und man 
will den Landesjustizverwaltungen freistellen, ganz 
r zum Teil die Erledigung von Rechtshilfe-Er- 
Suchen für mehrere Amtsgerichtsbezirke zusammen- 
@ufassen. Schließlich wagt sich der Gesetzentwurf 
Such an die heiß umstrittene Frage der Armen- 
Anmvalisgebühren heran, auf die namentlich der 
Lreußische Finanzminister wiederholt hingewiesen 
SS Im neuen preußischen Etat wird zu diesem 
‘hema ausgeführt: „Die Gebühren, die der Staat 
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an die Rechtsanwälte in Armensachen zu zahlen 
hat, sind seit dem Reichsgesetz vom 20. Dezember 
1928 auf über das Doppelte angewachsen. Sie be- 
tragen allein in Preußen jetzt 22 Mill. RM jährlich 
und haben damit eine Höhe erreicht, die auf die 
Dauer völlig untragbar ist.“ Die Armenanwalts- 
gebühren sollen um 10% gesenkt werden: bei Ehe- 
sachen ist eine noch weitergehende Sonderregelung 
geplant. Man wird die Zweckmäfßigkeit dieser Maß- 
nahmen im einzelnen sorgfältig prüfen müssen. Die 
einmütige Ablehnung, auf die im Frühjahr die Er- 
sparnisvorschläge in allen Kreisen der Justiz ge- 
stoßen sind, war vielleicht doch zum Teil mehr von 
standespolitischen als rein objektiven Erwägungen 
geleitet. Die Einsicht in die finanzielle Notlage der 
Länder wird inzwischen wohl auch in diesen Kreisen 
gewachsen sein. Bei der Abwehr gegen die Kürzung 
der Armenrechtsgebühren werden die Anwälte auch 
nicht an den bitteren Wahrheiten vorübergehen 
können, die ihnen an anderer Stelle dieses Blattes 
ein Kollege sagt (vgl. den Artikel von Dr. Kurt 
Ball). Auch die Armenrechtsgebiühren können natür- 
lich kein noli me tangere sein. Neben der schemati- 
schen Senkung der Gebühren in Armensachen 
kommen allerdings vielleicht auch andere Reform- 
möglichkeiten in Betracht; so ist z. B. vorgeschlagen 
worden, die Bestimmung der partiellen Bewilligung 
des Armenrechts auf die Ehesachen zu übertragen. 
Wir halten es außerdem für angebracht, das Armen- 
rechtproblem nicht nur von der Gebührenseite her, 
sondern auch von der Seite der Bewilligung und des 
dabei angewendeten Verfahrens aufzurollen. Der 
Mißbrauch ist hier zweifellos besonders verbreitet. 
Nach Angaben des preußischen Justizministers ist 
im Jahre 1929 bei landgerichtlichen Zivilsachen in 
32,08% der Anträge das Armenrecht bewilligt wor- 
den gegenüber 16,4% im Jahre 1925. In Oberlandes- 
gerichtssachen ist der Prozentsatz der Fälle, in 
denen das Armenrecht bewilligt wurde, von 31,94 % 
im Jahre 1925 auf 4312 % im Jahre 1929 gestiegen. 
Obwohl das preußische Justizministerium auf eine 
Verschärfung der Nachprüfungen hingewirkt hat, ist 
bisher noch keine wesentliche Besserung zu ver- 
zeichnen. Es wird auf diesem Gebiet wie auf allen 
anderen, für die Ersparnisse vorgeschlagen werden, 
gelingen müssen, die fiskalischen Interessen und die 
berechtigten staats- und rechtspolitischen Ansprüche 
zu einem Ausgleich zu bringen — das ist das Problem 
des Justizetats. 


Ungefähr alle vierzehn 

Berlin Tage gibt der Magistrat 
unter Zwangsverwaltung der Reichshauptstadt neue 
= Defizitschätzungen heraus, 
die sich ständig erhöhen. Die kalkulatorischen Fähig- 
keiten der Berliner Kämmereiverwaltung, die nie- 
mals stark entwickelt waren, erweisen sich gegen- 
über dem Ernst der Situation als durchaus unzuläng- 
lich. Die letzte Schätzung kam zu einem Gesamtfehl- 
betrag von 90 Mill. RM. Inzwischen wurden zwei 
Staatskommissare eingesetzt, denen die Ordnung der 
Berliner Finanzen anvertraut wurde. In bezug auf 
die Einführung neuer Steuern sind sie dabei an Auf- 
träge gebunden, die von den Vorschlägen des 
Magistrats teilweise abweichen. Dieser wollte 21,9 
Mill. RM als Defizit des Rechnungsjahres 1930 im 
nächsten Etatsjahr decken: 40 Mill. RM sollten im 
Wege eines von 1952 an in mehreren Jahren zu 
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tilgenden Überbrückungskredits aus der Welt ge- 
schafft werden; den Rest, d.h. rund 28,1 Mill. RM. 
hoffte man durch neue Steuern aufzubringen. 
31 Mill. RM sollten durch die Erhöhung der 
kommunalen Biersteuer gedeckt werden. Weitere 
25 Mill. RM gedachte man — nach Ablehnung der 
Bürger- und Schankverzehrsteuer durch die Stadtver- 
ordnetenversammlung — mit Hilfe einer Erhöhung 
der Realsteuern aufzubringen. Eine Erhöhung der 
Grundsteuer von 275 % auf 500 %, mit rückwirkender 
Kraft vom 1. April 1950 an, sollte 11 Mill. RM ein- 
tragen; die Erhöhung des Zuschlags zur Gemerbe- 
Ertragsteuer von 510% auf 560% (ebenfalls vom 
1. April 1950 an) sollte 10 Mill. RM, eine Erhöhung 
des Zuschlags zur Lohnsummensteuer von 1250 % auf 
1480 %, vom 1. Januar 1931 an, 4 Mill. RM ergeben. 
Der Erhöhung der Grundsteuer wäre am Jahres- 
wechsel eine 3 oder 4 %ige Mieferhöhung gefolgt. Da- 
durch wären Mehreinnahmen gegenüber dem ersten 
Voranschlag von 1950 in der Höhe von annähernd 
40 Mill.RM gesichert gewesen, nämlich 70 Mill. RM 
abzüglich etwa 50 Mill. RM Mindereinnahmen. Die 
Staatskommissare haben folgende Aufträge erhalten: 
1. Erhebung der Bürgersteuer auf Grund der Notver- 
ordnung des Reichspräsidenten vom 26. Juli 1950 in 
Höhe des Landessatzes; 2. Einführung der Gemeinde- 
und Getränkesteuer mit 10% vom 1. Dezember 1950 


an; 3. Erhebung der Grundvermögensteuer in Höhe. 


eines Zuschlags von 312% % (diese Maßnahme be- 
deutet, daß die Mieten nicht erhöht werden müssen 
und nicht gesenkt werden können); 4. Durchführung 
von Ersparnissen für den Rest des Etatsjahrs 1950 

in Übereinstimmung mit der Vorlage des Magistrats - 
durch Ausgabenminderungen um 14,5 Mill. RM; Ver- 
fügungen über weitere Ersparnisse behält sich der 
Oberpräsident vor. Für glücklich halten wir diese 
Lösung freilich nicht. Bereits die Vorschläge des 
Magistrats haben deutlich gezeigt. daß eine Lösung 


des Berliner Finanzproblems gefunden werden 
kann, ohne daß die Steuern besonders hoch 
würden. Obwohl ernsthafte andere Vorschläge 


für die Sanierung Berlins nicht gemacht worden 
sind, hat die öffentliche Meinung mit den Stadt- 
verordnetenfraktionen die Steuervorschläge des 
Magistrats einmütig abgelehnt. Man beklagte zwar 
laut den Verfall der Selbstverwaltung, wünschte 
aber insgeheim, daß die preußische Staatsregierung 
endlich Finanzkommissare bestellte. Wir glauben, 
daß dies nicht der richtige und jedenfalls nicht der 
einzige Weg war, der beschritten werden konnte. 
Es ist unbedingt erforderlich, daR die gesamten 
städtischen Betriebe einer straffen, nicht rein büro- 
kratischen Kontrolle unterworfen werden. Diese 
Kontrolle wäre zweckmäßig durch die Seehandlung 
als Kreditgeberin auszuüben, die hierfür einen 
technisch und kaufmännisch geschulten und mit den 
Berliner Verhältnissen vertrauten Berater zu finden 
hätte. Zweifellos ist es für Berlin gegenwärtig lebens- 
wichtig, daß seine Investitionsprojekte scharf kon- 
trolliert und beschränkt werden. Darunter ver- 
stehen wir nicht jene übermäßigen Anforderungen 
an die Werke, die von manchen Stadtverordneten 
empfohlen werden, sondern eine Wirtschaftsführung. 
die unter Umständen auch auf Kosten der Ren- 
tabilität die Gesichtspunkte der Liquidität ent- 
scheidend in den Vordergrund rückt und alle 
Prestigerücksichten der einzelnen Werksunternehmun- 


gen beiseite setzt. Die Reichshauptstadt wurde zwar 
schlecht verwaltet; aber sie ist ein so potentes Ge- 
bilde, daß ihre Finanzen von einer kräftigen Hand 
wohl in Ordnung zu bringen wären. 


Die deutsche Spielmaren- 
industrie ist eine der in- 
teressantesten Industrien 
= Deutschlands, obwohl die 
Kenntnis ihrer Probleme im allgemeinen wenig be- 
kannt ist. Neuerdings hat der Enquäte-Ausschuß diese 
Industrie eingehend und unter Mithilfe von 77 Sach 
verständigen untersucht („Die Deutsche Spielwaren- 
industrie“, Berlin 1930, E. S. Mittler & Sohn). Außer- 
ordentlich stark sind die Strukturwandlungen der 
Spielzeugindustrie in der Welt: 

! Vor dem Krieg Nach dem Krieg 


; in Deutsch- |. in Deutscb- 
їп der Welt; Jand jin der Welt | land 


Die Nöte 
der Spielwarenindustrie 


Produktion (Mill. RM). . 2 135 | 650 200 
^. 1 
| 


Ausfuhr (Mill. RM) . 100 185 120 
Ausfuhr in Prozent der 
Produktion .........- 


Deutschlands Anteil 
an der Welterzeug. % | ` 
am Weltexport .. % | : | 70 . 


So ist Deutschlands Anteil an der Weltproduktion 
von mehr als der Hälfte auf weniger als ein Drittel 
gesunken, sein Anteil am Welthandel hat sich von 
fast X auf rund % gemindert. Immerhin geht aus 
diesen Zahlen hervor, daß Deutschlands Spielzeug- 
industrie auch heute noch eine führende Stellung ein- 
nimmt: außerdem haben sich die absoluten Produk- 
tions- und Ausfuhrzahlen wertmäßig erhöht und 
mengenmäßig etwa gehalten: Die Industrie hat also 
keine entscheidenden Einbußen erlitten. Für den 
großen Vorsprung, den die amerikanische Spielwaren- 
industrie auf dem Markt der Vereinigten Staaten und 
die japanische Industrie auf wichtigen Exportmärk- 
ten durch die Abschnürung Deutschlands während 
des Krieges gewinnen konnten, hat Deutschland einen 
Ausgleich in der Ausdehnung der Inlandsumsälze um 
60 % gefunden. Zwar tauchten auch auf dem Inlands- 
markt neben der allgemeinen Kaufkraftminderung 
ein besonders schweres Hemmnis für den Absatz von 
Spielwaren auf: der Geburtenrückgang, der die Zahl 
der Konsumenten von Spielwaren, der Kinder, um 
6 Millionen gemindert hat. Aber dieser Nachteil 
wurde durch die verstärkte Nachfrage, teilweise von 
Seiten der Erwachsenen (Stoffpuppen und Gummi- 
spielwaren) ausgeglichen. Unter diesen Umständen 
wäre die Lage der deutschen Spielwarenindustrie 
nicht besonders schwierig, wenn nicht ihre Kapazität 
inzwischen bedeutend erweitert worden wäre. Man 
kann diese Kapazitätsausdehnung auf zwei Faktoren 
zurückführen: auf die Ausbreitung der mechanischen 
(und mechanisch herstellbaren) Industrie-Spielwaren- 
deren Beliebtheit mit dem wachsenden technische? 
Interesse der Jugend wuchs (Kindersportfahrzeug® 
und technische Spielwaren), und auf die kleingeroerb- 
lichen Betriebsformen, die sich nach alter Tradition 
in dieser Industrie bis auf den heutigen Tag erhalten 
haben. Die Erzeugung des mechanischen Spielzeug’: 
der Übergang von Holz- zu Metallspielwaren drängte 
zu einer vermehrten Maschinenanwendung, durch d'e 
zahlreiche Arbeitskräfte frei gesetzt wurden. Die ent- 
lassenen Arbeiter und Meister sind jedoch häutg 
nicht in andere Industriezweige übergewandert, son“ 
dern als Heimarbeiter in ihrem Berufe geblieben. 1216 
weite — weder sozial noch wirtschaftlich zu verant- 
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wortende — Verbreitung der Heimarbeit, die außer- 
ordentlich ungünstige Standortsverteilung (Massie- 
rung in einigen wenigen ländlichen Gegenden, in 
denen jeweils nur bestimmte Spielzeugarten herge- 
stellt werden) erschweren also eine Rationalisierung 
dieser Industrie außerordentlich. Verbesserungen in 
organisatorischer und kaufmännisch-technischer Hin- 
sicht sind um so notwendiger, als die relativen Ver- 
luste auf dem Weltmarkt großentzils nur durch Über- 
windung der rückständigen Betriebsformen wettge- 
macht werden können. Was aber kann geschehen? 
Der Enquete-Ausschuß empfiehlt zur Linderung der 
sozialen Not eine Ansiedlung neuer Industriezweige 
in den Gegenden der Spielwarenindustrie: Es muß 
sich dabei um arbeitsintensive Gewerbe handeln. 
deren Saisonschwankungen den stark ausgeprägten 
Schwankungen in der Beschäftigung der Spielwaren- 
arbeiter entgegengesetzt sind. Konkrete Vorschläge 
hierfür macht er nicht. Außerdem empfiehlt er eine 
weitere Verbreitung der Massenherstellung in Groß- 
betrieben, die in sich einen Ausgleich der ungeheuren 
Unternehmerrisiken tragen. Bisher bleiben diese Ri- 
siken auf den Kleinunternehmern hängen, die, wenn 
sie bei der Herstellung eines neuen Artikels den Ge- 
schmack des Publikums richtig getroffen haben, ein- 
malige große Gewinne machen können. möglicher- 
weise aber schon kurze Zeit nachher an anderen Ar- 
tikeln bedeutende Verluste erleiden. Andererseits ist 
zu bedenken, daß durch eine „Demokratisierung“ des 
Spielzeugs die individuelle Gestaltung, eine wichtige 
Voraussetzung für die Weltgeltung des deutschen 
Spielzeugs, verloren gehen kann. 


Im Frühjahr 1929 ist eine 
der bedeutendsten Leder- 
fabriken, die Firma Doerr 
= & Reinhart in Worms, auf 
der etwa 12% Mill. RM Schulden bei deutschen und 
englischen Banken lasteten, in Zahlungsschwierig- 
keifen geraten. Es ist zwar gelungen, den Betrieb 
dieses Unternehmens in beschränktem Umfang auf- 
rechtzuerhalten — die Belegschaft wurde von 1200 
auf rund 650 reduziert —; außerdem konnte etwa ein 
Drittel. der Bankschulden abgewickelt werden. Die 
Verhandlungen über eine grundsätzliche Gesun- 
dungsaktion, die nach verschiedenen Richtungen, u. a. 
mit der Leder-Import AG in Basel geführt wurden, 
Machen indessen nur langsame Fortschritte. Gegen- 
wärtig scheinen die Pläne, daß wieder einmal öffent- 
liche Stellen zur Erhaltung eines privaten Unternch- 
mens Hilfe leisten, am aussichtsreichsten zu sein: Die 
Stadt Worms, die an einer Weiterführung der inner- 
halb ihrer Mauern liegenden Fabrik stark interessiert 
ist, beabsichtigt anscheinend, die Bürgschaft für 
Ginen Kredit von 2% Mill. RM zu übernehmen, der 
von dritter Seite der Firma Doerr & Reinhart ange- 
Dien wurde; gleichzeitig soll der Freistaat Hessen 
einen Beitrag zur Zinsverbilligung leisten. Diese 
Entlastung dürfte jedoch zur Sanierung des Unter- 
Nehmens nicht ausreichen; die Gläubiger des Unter- 
Rehmens scheinen zum mindesten auf einen Teil ihrer 
Orderungen verzichten zu müssen. Vor allem von 
einer Großgläubigergruppe, die 55 % der Gesamtfor- 
derungen besitzt, nämlich von den Firmen Adler 
Oppenheimer AG (Berlin-Frankfurt a. M.), Carl 
Freudenberg GmbH (Weinheim) und Cornelius Heyl 


G (Worms), erwartet man offenbar eine gewisse Be- 
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reitwilligkeit zum Vergleich. Diese drei Firmen sind 
jedoch die wichtigsten Konkurrenten von Doerr 
& Reinhart; sie haben — offenbar zu einem weit 
unter dem Nennwert liegenden Preis — die Forde- 
rungen gegen die Wormser Lederfirma von Bankseite 
angekauft, nachdem die finanziellen Schwierigkeiten 
bereits akut waren. Schwerlich werden sie die For- 
derungen aus Spekulationsgründen erworben haben; 
ihre Absicht war vielmehr, einen maßgebenden Ein- 
fluß auf diese Konkurrenzfirma zu gewinnen. Des- 
halb ist es unwahrscheinlich, daß sie der Forderung 
nachgeben, sich mit einer Quote, die dem Ankaufs- 
preis ihrer Forderungen entspricht, zufrieden zu er- 
klären. Zunächst haben sie den Antrag gestellt, 
durch eine Sonderrevision die Rentabilität nachzu- 
prüfen. Da jedoch schon von anderer Seite eine 
solche Prüfung stattgefunden hat (mit dem Ergebnis 
einer Bejahung der Rentabilitätsfrage), wurde dieser 
Antrag abgelehnt. Nunmehr ist eine neue Gläubiger- 
versammlung einberufen worden. — Aus dem Ver- 
halten der Großgläubiger geht hervor, daß sie ihren 
Einfluß auf Doerr & Reinhart nicht aus der Hand zu 
geben gedenken. So wünschenswert es im volks- 
wirtschaftlichem Interesse wäre, wenn auch in der 
Lederindustrie die in geringem Umfang bestehende 
Überkapazität verringert würde, so unzweckmäßig 
dürfte es doch sein, ein so großes und mit vielen be- 
deutsamen Erfahrungen ausgestattetes Unternehmen 
still zu legen, während zahllose Klein- und Kleinst- 
betriebe fortbestehen. Das geschlossene Vorgehen 
drei der wichtigsten Lederfirmen Deutschlands ist 
zugleich ein Anzeichen dafür, daß der Zusammenhalt 
in dieser Industrie, in der offiziell immer ein schar- 
fer freier Wettbewerb herrschte, weit enger ist, als 
man bisher in der deutschen Öffentlichkeit anzuneh- 
men pflegte. 


Der Mutzenbecher - Kon- 
zern, der eine eigenartige 
Kombination von deut- 
schen, nord- und südame- 
rikanischen Versicherungsinteressen darstellt, steht 
seit Jahresfrist im Zeichen des Abbaus, um seine 
Arbeitskraft zu konzentrieren und seine Liquidität 
zu stärken (vgl. Nr.6, 5. 306, №. 25, S.1181). Bisher 
hatte er die Aktienmehrheit der Firma „Die Danzig“ 
Versicherungs-AG an die damals gebildete Danziger 
Feuersozietät und gleichzeitig seine Beteiligung an 
der Hamburg-Mannheimer Versicherungs-AG an die 
Schwedische Versicherungs-Gesellschaft Svea in 
Göteborg verkauft; sodann stellte die in Berlin 
betriebene Auto-Finanzierungs-GmbH ihren Betrieb 
ein. Der Mutzenbecher-Konzern hatte danach fol- 
gende Zusammensetzung: Die Firma Mutzenbecher 
in New York—Hamburg hielt die beherrschende 
Aktienmehrheit an der Versicherungs-Gesellschaft 
„Hamburg“, an der „Albingia“ Versicherungs-AG 
und an der Europäischer Lloyd und Versicherungs- 
Gesellschaft von 1873; Aktieninteressen an diesen 
beiden letzten Firmen liegen direkt und indirekt in 
der Versicherungs-Gesellschaft „Hamburg“, ebenso 
solche an der Wiener Rückversicherungs-Gesell- 
schaft. Die „Hamburg“ war also nicht nur Trägerin 
ihres Versicherungsgeschäfts, sondern auch Holding- 
firma für die europäischen Beteiligungen des Kon- 
zerns. Aber auch die außereuropäischen Interessen 
sind hier untergebracht: Die Gesellschaft hält die 
Beteiligungen an den Versicherungsfirmen El Fenix 
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Sudamericano in Buenos-Aires und La Transandina 
in Valparaiso, ferner die maßgebende Beteiligung an 
der New York—Hamburg Corporation. Die zuletzt 
genannte Gesellschaft war zur Holdingfirma des 
Mutzenbecher-Konzerns für das Geschäft in den Ver- 
einigten Staaten entwickelt worden; zu ihr gehörten 
die Hamburg—America Insurance Co. in New York, 
die Reinsurance Life Co. of America in Chicago 
und die Security Life Insurance Co. in Chicago. Der 
Mutzenbecher-Konzern hat nun seine Beteiligungen 
an der Firma Reinsurance Life Co. of America und 
an der Security Life Insurance Co. verkauft, und 
zwar an amerikanische Versicherungskreise. Da 
diese weiteren Abstoßungen mit einem erheblichen 
Buchgewinn erfolgt sind — man spricht von rund 
400000 $ —, ist eine erhebliche Verstärkung der 
disponiblen Mittel des Konzerns erreicht worden. 
Die deutschen Großfirmen der Gruppe „Hamburg“ 
und „Albingia* haben für ihre letzte Geschäfts- 
periode der verschlechterten Situation in der Ver- 
sicherung und dem Bedürfnis nach verstärkten 
Reserven (speziell im Transportversicherungs- 
geschäft) durch Dividendenverzicht Rechnung ge- 
tragen; man wird abwarten müssen, ob damit die 
Zeit des Dividendenausfalls bereits abgeschlossen ist. 
Im neuen Jahr hat sich das Versicherungsgeschäft 
keineswegs günstig entwickelt. Zudem wirken sich 
bei recht vielen deutschen Versicherungsgesellschaf- 
ten risikovolle Geschäfte früherer Jahre auch jetzt 
noch in schweren Verlusten aus. 


ng 


Man schreibt uns aus Pa- 
ris: „Der Zusammenbruch 
der Oustric-Gruppe hat 
= die französische Regie- 
rung zu einer Reihe gesetzgeberischer Maßnahmen 
veranlaßt, die neben der Sanierung des Markts vor 
allem den Schutz des kleinen Sparkapitals gegen die 
Auswüchse einer allzu skrupellosen Spekulation zum 
Ziel haben. Außer der in Nr. 47 des MdW (S. 2166) 
besprochenen Novelle zum Börsengesetz, die der Ku- 
lisse eine straffere und solidere Organisation geben 
soll, sind dem Parlament in der abgelaufenen Woche 
drei weitere Gesetzeutwürfe zugegangen, durch die 
wenigstens einige der zum Teil schon seit Jahren ge- 
forderten  dringlichsten Reformen verwirklicht 
werden sollen. Der erste mag für nichtfranzösische 
Begriffe fast grotesk erscheinen. Er hat nichts ge- 
ringeres als die ‚Säuberung der Gesellschaften, ihrer 
geschäftlichen Leitung und ihrer Aufsichtsräfe von 
zioeifelhaften Elementen‘ zum Gegenstand. Tatsäch- 
lich war bisher in Frankreich, wo das auf die Spitze 
getriebene Prinzip der individuellen Freiheit der Ein- 
mischung des Staates in die Sphäre der privatwirt- 
schaftlichen Betätigung sehr viel engere Grenzen 
zieht als anderwärts, weder die Ausübung des Ban- 
kierberufes, noch die Bekleidung von Direktoren- 
oder Aufsichtsratsposten an irgendwelche Voraus- 
setzungen oder Garantien für die persönliche Zuver- 
lässigkeit gebunden. Jeder entlassene Zuchthäusler 
konnte eine Bank aufmachen oder durch Gründung 
einer Gesellschaft mit hochtrabendem Namen auf die 
Leichtgläubigkeit der Massen spekulieren. Erst die 
Millionenbetrügereien der wiederholt vorbestraften 
Madame Hanau haben zum Erlaß des Gesetzes vom 
19. Juni 1950 geführt, das von der Ausübung des 
Bankberufes alle diejenigen ausschließt, die ‚wegen 
Diebstahls, Betrugs, arglistiger Täuschung, betrüge- 
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rischen Bankerotts und anderer schwerer Eigentums- 
verbrechen rechtskräftig verurteilt sind‘. Der neue 
Gesetzentwurf will diese Bestimmungen auch auf die 
leitenden Posten und Aufsichtsratsstellen in Aktien- 
und offenen Handelsgesellschaften ausdehnen. Man 
wird beim besten Willen nicht behaupten können, 
daß diese Reform unzeitgemäß sei. Der zweite Ge- 
setzentwurf enthält eine sehr interessante Neuerung 
auf dem Gebiete des Rechtsschufzes für die Inhaber 
von Obligationen. Das geltende Regime gestattete 
zwar bereits den Zusammenschluß zu Schutzvereini- 
gungen, deren Befugnisse gegenüber den Gesellschaf- 
{еп aber außerordentlich gering waren. Sie hatten 
weder die Möglichkeit, direkten Einfluß auf die Ge- 
schäftsführung auszuüben, noch Beschlüsse zu ver- 
hindern, die eine Minderung oder ernstliche Gefähr- 
dung der Sicherheit der ausgegebenen Obligationen 
befürchten ließen. Die Novelle macht künftig jeder 
Gesellschaft, die Obligationen ausgibt, zur Pflicht; 
ein sogenanntes Cahier des Charges aufzustellen, 
das eine genaue Fixierung der Sicherheiten, der Be- 
dingungen für die Verzinsung, der Rückzahlung usw- 
enthalten muß und deren strikte Innehaltung durch 
die Schutzvereinigung der Obligationen-Inhaber; 
bzw. durch den von ihr zu ernennenden Vertrauens- 
mann zu überwachen ist. Dieser von der Vereinigung 
zu wählende Vertrauensmann vertritt die Rechte der 
Obligationeninhaber gegenüber der Gesellschaft, dem 
diese in derselben Weise wie den Aktionären zu jeder 
Auskunft über die Geschäftsführung verpflichtet ist 
und der demgemäß auch zu allen ordentlichen und 
außerordentlichen Generalversammlungen der Ak- 
tionäre zuzuzichen ist. Die Generalversammlung der 
Schutzvereinigung, die von der Gesellschaft selbst, 
dem Vertrauensmann oder einer Gruppe von Obliga- 
tioneninhabern, die mindestens 5% des emittierten 
Kapitals vertritt, einberufen werden kann, hat nicht 
nur das Recht der Kontrolle, über die Geschäftstfüb- 
rung der Gesellschaft, sondern auch die Möglichkeit, 
zu allen Maßnahmen der Direktion und des Aut- 
sichtsrats Stellung zu nehmen, durch welche die In: 
teressen der Obligationeninhaber mittel- oder un- 
mittelbar berührt werden. Das gilt insbesondere für 
die Aufnahme neuer Anleihen. Der Gesetzentwuf 
beschränkt im übrigen das Emissionsrecht der Gesell- 
schaften auf den einfachen Betrag des Aktienkapitals 
während der ersten fünf Jahre ihres Bestehens und 
auf das Doppelte in der Folgezeit. Diese Maximal“ 
zahlen können nur mit ausdrücklicher Zustimmung 
der Inhaber der zuerst ausgegebenen Obligationer 
und auch dann nur bis zum vierfachen Betrag des 
Aktienkapitals überschritten werden. Der dritte се 
setzentwurf schafft die Voraussetzung für die Grün- 
dung von Holdinggesellschaften nach dem Vorbilt 
der englisch-amerikanischen Investment Trusts, die 
bisher in Frankreich wegen der Doppelbesteuerun 
der Dividenden nicht möglich waren. Nach den SCT 
tenden fiskalischen Bestimmungen ist die bis zu 40 

des Kupons absorbierende Einkommensteuer nieht 
nur für die Dividenden der von den Investmen 
Trusts verwalteten Effekten, sondern auch für d 

von ihnen selbst an die eigenen Aktionäre ausge 
schütteten Gewinne zu entrichten. Die Neuregelung 
hebt diese doppelte Steuerpflicht in der Weise aut 
daß die von den Holdinggesellschaften verteilten Dr 
videnden künftig der Kuponsteuer nicht mehr unter” 
liegen sollen. Das Interesse des kleinen Sparkapita 8 
an dieser Gesellschaftsform wird in den Motiven des 
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Gesetzentwurfes wie folgt begründet: ,Gegenstand 
der Geschäftsführung ist die Konstituierung eines 
Portefeuilles von Effekten, die ausschließlich zum 
Vorteil und zum Besten der Aktionäre verwaltet 
werden. Aufgebaut auf den Prinzipien der Vermö- 
gensverwaltung und der Verteilung des Risikos bieten 
diese Gesellschaften nicht nur einen hohen Grad von 
Sicherheit, sondern auch sehr beträchtliche Gewinn- 
chancen‘. Der Genuß der Steuerbefreiung ist jedoch 
an bestimmte Voraussetzungen geknüpft. So sind den 
Investment Trusts alle außerhalb des eigentlichen 
Geschäftszwecks liegenden finanziellen Operationen, 
vor allem die Beteiligung an Industrie- oder Handels- 
unternehmungen, an Börsen- oder Emissionssyndika- 
ten untersagt, soweit es sich nicht um die vorüber- 
gehende Anlage flüssiger Mittel handelt. Sie sind 
ferner einer weitgehenden Publikationspflicht unter- 
worfen. Alle Kapitalgewinne sind einem besonderen 
Reservefonds zuzuführen, bis dieser die volle Höhe 
des Aktienkapitals erreicht hat. Bis dahin dürfen an 
die Aktionäre nur die regulären Zins- und Dividen- 
deneingänge aus dem Portefeuille zur Verteilung ge- 
langen. Von der Steuerbefreiung ausgenommen sind 
die Zuwendungen an die Aufsichtsratsmitglieder, so- 
wie die Zinsen eventueller Obligationsanleihen.“ 


Das einzige kleine Zu- 
geständnis, das die Re- 
gierung MacDonald den 
m präferenzhungrigen bri- 
tischen Dominions beim Abschluß der Empire-Konfe- 
renz gemacht hatte, war das Versprechen, in den 
nächsten drei Jahren die bestehenden Präferenzen 
nicht abzubauen. Nachträglich hat sich aber durch 
Erklärungen von Regierungsseite herausgestellt, dal 
selbst diese geringfügige Konzession mit Einschrän- 
kungen belastet ist. Sie bedeutet nämlich keine all- 
gemeine Aufrechterhaltung sämtlicher gegenwärtig 
in Kraft befindlicher Schutzzölle, bei denen die 
Dominions Vorzugsbehandlung genießen, sondern sie 
sagt nur, dal die Präferenzen bei den Schutzzöllen 
bestehen bleiben sollen, die in den nächsten drei Jah- 
ren überhaupt noch vorhanden sind. Die wichtige 
praktische Konsequenz dieser Einschränkung liegt 
darin, daß die vor Antritt der jetzigen Regierung fest- 
gesetzten Ablauftermine der Safeguarding-Zölle nicht 
verlängert werden. Trotz Empire-Konferenz bleibt 
es also bei der Ankündigung, die nach der zweiten 
Übernahme der Regierung durch die Labour-Party 
ergangen war. Dies bedeutet zunächst, daß ein Teil 
der Safeguarding-Zölle am 22. Dezember 1950 ab- 
läuft, und zwar die Zölle auf Glühstrümpfe, Messer- 
Schmiedewaren, Handschuhe und Handschuhstoffe. 
Dagegen bleiben z. B. die Seidenzölle, die auch Hand- 
schuhe aus Seide und Kunstseide betreffen, weiter 
in Kraft, ebenso andere Schutzzölle, die seinerzeit 
ür die sogenannten Schlüsselindustrien erlassen wor- 
en waren. Darunter befinden sich die Zölle auf 
Optische Gläser, optische und feinmechanische In- 
Strumente (Galvanometer usw.), Haushaltungsglas- 
waren, Küchengeschirre, Glühbirnen und andere. Der 
Später eingeführte Zoll auf Packpapier läuft am 
1. Mai 1951 ab. Das Farbstoffeinfuhr-Gesetz 
(Dyestuff- Act), das am 15. Januar abläuft, 
soll ebenfalls nicht erneuert werden. Ganz 
anders steht es mit den McKenna-Zöllen, die ein 
sesonderes Ftatgesetz jedes Jahr neu festsetzt. 
s sind dies die Zölle auf Kraftwagen, Motorräder 
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und Zubehörteile, Musikinstrumente, Uhren und 
Filme. Die Aufrechterhaltung der MeKenna-Zölle ist 
aber nicht als eine besondere Konzession an die Em- 
pire-ldee anzusehen, sondern sie stand bereits vor- 
her — nicht zuletzt unter dem Einfluß fiskalischer 
Gesichtspunkte — fest. Daß sich MacDonald und 
Snowden nicht dazu bewegen ließen, ihre Intransi- 
genz gegenüber den Empire-Wünschen aufzugeben, 
hängt nicht zuletzt mit der Stellung Englands in 
Genf zusammen, wo die vor einigen Monaten abge- 
brochenen Zollfriedensverhandlungen gerade jetzt 
wieder aufgenommen worden sind. Die englische Re- 
gierung hat geglaubt, ihre frühere Abbaubsfürwor- 
tung durch einen neuen Vorschlag noch verstärken 
zu müssen, der sich auch als geeignete Diskussions- 
basis für die Konferenz erwiesen hat: er verlangt all- 
gemeine Zollermäßigungen in Etappen bzw. in Grup- 
pen, die mit Textilien und Maschinen beginnen wür- 
den. Mit einem solchen vor einem internationalen 
Forum gemachten Vorschlag hofft die Labour-Regie- 
rung wohl auch, die Handelspolitik einer künftigen 
konservativen Regierung präjudizieren zu können. 
lm Endeffekt dürfte das jedoch kaum gelingen. Die 
mit Mühe bis jetzt durchgeführte freihändlerische 
Politik wird — es sei denn, daß es zu der bisher noch 
unsicheren Koalition zwischen Labour und Liberalen 
kommt — einen Regierungswechsel nicht überdauern. 


Der langjährige Kampf 
um die Freigabe der Far- 
beneinfuhr in England ist 
= Ñy durch die Erklärung des 
Handelsministers Graham, die Regierung werde die 
Geltungsdauer der Dyestuffs Import Regulation Act 
über den 15. Januar 1931 hinaus nicht verlängern, 
vielleicht beendet, auf jeden Fall aber in ein neues 
Stadium getreten. Schwerlich wird die Imperial 
Chemical Industries Ltd einfach die Dinge als er- 
ledigt betrachten und keinerlei Aktion zur Schaffung 
anderer Schutzmaßnahmen in die Wege leiten. Das 
Gesetz ist seit dem Dezember 1920 in Kraft. Die 
British Dyestuffs Corp., die mit Regierungshilfe den 
Farbenmarkt Englands und des ganzen Empire von 
der Auslandsversorgung unabhängig machen sollte, 
war damals gerade ein Jahr alt. Sie ist aus der Zu- 
sammenfassung der Firmen Huddersfield Lid, 
Blackley Ltd und Claus & Co. Ltd hervorgegangen. 
Um ihr die Überwindung der Kinderkrankheiten zu 
ermöglichen, hat man die Farbeneinfuhr dadurch er- 
schwert, daß man für jeden Import eine Lizenz nach 
den Bestimmungen der Dyestuffs Act vorschrieb. 
Diese Regelung war zunächst für fünf Jahre ge- 
dacht. Es erwies sich aber im Jahre 1925, daß die 
britische Farbenindustrie noch nicht stark genug ge- 
worden war, um ohne äußeren Schutz bestehen zu 
können. Die British Dyestuffs Corp. hat weder ihren 
Gründern aus der Industrie und der Bankwelt, noch 
der britischen Regierung viel Freude gemacht, zumal 
nicht vor dem Herbst 1926, d. h. vor der Verschmel- 
zung mit dem Mondschen Chemietrust. Dieoffenen Ver- 
luste der Regierung an dieser Gründung haben rund 
1,2 Mill. £ betragen — wie groß daneben noch die 
stillen Verluste waren, ist schwer zu sagen. Seit vier 
Jahren bilanziert das Unternehmen nicht mehr ge- 
sondert, sondern innerhalb der Imperial Chemical 
Industries Ltd; man weiß deshalb nicht, wie es in- 
nerhalb des Trusts rentiert. Sicher ist nur, daß die 
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mit großem Kapitalaufwand und mit aller möglichen 
Hilfe der Regierung und der verbrauchenden Jn- 
dustrien entwickelte Farbenindustrie Englands in den 
letzten Jahren wenigstens in der quantitativen Lei- 
stung große Fortschritte gemacht hat. Sie versorgt 
heute mengenmäßlig etwa 90 % des britischen Bedarfs 
(wertmäßig allerdings nur rund 72%). Zweifellos 
wird dieser Anteil sinken, wenn der Import völlig 
frei wird. Der britischen Industrie, die anscheinend 
eine völlig freie Einfuhr unbedingt verhindern will. 
bleiben für die Erreichung dieses Zieles zwei Wege: 
Entweder sie erreicht irgendeinen neuen gesetzlichen 
Schutz oder sie versländigt sich mit ihren aus- 
ländischen Konkurrenten, also vor allem mit der 
deutschen Farbenindustrie und dem von ihr geführten 
kontinentalen Block. Beides ist nicht leicht zu er- 
reichen. Die British Colour Users Association hat der 
Regierung überzeugend nachweisen können, daß sich 
der Farbenbezug für sie unter der bisherigen Rege- 
lung stark verteuert und daß hierdurch die Ex- 
portfähigkeit der Textilindustrie gelitten hat. Die 
britische Regierung — gleichgültig, ob es sich um 
eine Regierung MacDonald oder irgendeine andere 
handelt — wird diesen Verhältnissen Rechnung 
tragen müssen. Sie wird vermutlich auch keine Zölle 
einführen. Allenfalls wird man der Farbenindustrie 
den Kennzeichnungszwang für ausländische Farben, 
Farbstoffe und gefärbte Materialien zugestehen, wo- 
bei freilich die praktische Regelung weder einfach 
noch sehr wirksam sein könnte. Deshalb ist es denk- 
bar, daß die schon mehrfach geführten und zuletzt 
vor drei Jahren ergebnislos abgebrochenen deutsch- 
(beziehungsweise kontinental-)englischen Verhand- 
lungen über eine internationale Farbenversländigung 
erneut aufgenominen werden. Jedenfalls müssen die 
Engländer einsehen, daß eine Zusammenarbeit mit 
der kontinentalen Industrie nur dann erfolgreich 
sein kann, wenn die Preisbildung nach vernünftigen 
Prinzipien geregelt wird. Die Inlandspreise, die von 
den Engländern unter dem bisherigen Regime erzielt 
werden konnten, sind nicht mehr aufrechtzuerhalten. 
Die festländischen Industrien werden ihrerseits gut 
daran tun, auf dem englischen Markt mit einem ge- 
wissen Takt zu verfahren, der die gerade in diesem 
Punkte leicht erregbare Empfindlichkeit der eng- 
lischen Wirtschaftsmeinung schont. 


Man schreibt uns: „Auf 
die gefährliche Lage des 
Kanada-Pools hat Hans 
Hirschstein bereits vor 
eineinhalb Jahren hingewiesen (vgl. MdW, Jahrg. 
1929, Nr. 18, S. 691). Auch dieser Valorisationsversuch 
mußte — wie alle anderen — eines Tages sein Ende 
finden. Das Ende scheint jetzt gekommen zu sein: 
Seit einigen Wochen häufen sich die Alarmnachrich- 
ten aus Ottawa, und auch die Vorgänge in Winnipeg 
lassen erkennen, daß die Pool-Leitung das Steuer 
völlig aus der Hand verloren hat. Zwei von den 
drei kanadischen Staaten-Pools, insbesondere der 
Pool von Saskatchewan, drängen bereits seit 
längerer Zeit auf die Bildung eines Zwangspools; sie 
haben dieser Tage beschlossen, noch während des 
laufenden Winters eine Volksabstimmung über diese 
Frage zu fordern. Alle drei Pools und ihre Bank- 
verbindungen haben sich an die Staatsregierungen 
gewandt, um diese zum Eingreifen zu veranlassen, 
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was mit den bekannten Bürgschaften der drei Staaten 
begründet wird. Die drei Premierminister der 
Staaten sind nach Ottawa gefahren, um den Bundes- 
Premier Bennett zum Eingreifen zu veranlassen. Ben- 
nett hat ein Eingreifen vorerst abgelehnt, aber die 
Bundes-Regierung ist in Erwägungen eingetreten, 
was zu tun sei. Die Lage des Pools war bereits seit 
langem bedrohlich, sie ist jetzt unhaltbar geworden, 
in erster Reihe wohl durch das starke russische 
Angebot dieses Herbstes. Bis zum Wiederauftreten 
des russischen harten Sommerweizens auf den Märk- 
ten hatten die Kanadier für ihren kleberreichen 
Hartweizen eine Art Monopol, das ihnen zwar nicht 
einen hohen Preis, aber cinen ständigen Absatz 
sicherte. Dieser Absatz ist jedoch infolge des russi- 
schen Angebots völlig zum Stocken gekommen, nach- 
dem sich die europäische Müllerei schon im vorigen 
Jahr mit dem damals ausnahmsweise kleberreichen 
argentinischen Weizen durchgeholfen hatte. Die 
Bankdarlehen, die der Pool auf seine Weizen- 
bestände aufgenommen hatte, mußten aber angesichts 
der allmählichen Entwertung bereits vor Monaten 
durch Bürgschaften der drei Präriestaaten vor 
Zwangsglattstellung durch Weizen- und Elevatoren- 
Verkäufe gesichert werden; die Banken haben auch 
jetzt, beim Ablauf der ursprünglichen staatlichen 
Bürgschaften, nicht auf sie verzichtet. Unter solchen 
Umständen bedeutet jener Beschluß des Manitoba- 
Pools vom Anfang November nicht viel, der die Rück- 
zahlung von rund 600 000 $ jährlich ‚für die nächsten 
paar Jahre vorsieht, nach deren Ablauf wir hoffen, 
die Gesamtschuld zurückgezahlt zu haben‘. Denn 
diese Gesamtschuld muß recht hoch sein. Allein die 
Unterdeckung, soweit sie durch staatliche Bürg- 
schaft gesichert ist, wird in den letzten kanadischen 
Meldungen auf mindestens 20 Mill. $ geschätzt, von 
denen auf Saskatchewan 12 Mill. $ entfallen. Man 
hat den derzeitigen Premierminister Brownlee aus 
Alberta, den früheren Rechtsberater des einen Pools, 
aufgefordert, sein Amt niederzulegen und die Leitung 
der zentralen Verkaufsstelle der drei Pools zu über- 
nehmen. Diese Aufforderung wurde jedoch zunächst 
abgelehnt. Nach einer Londoner Meldung wollen die 
drei Präriestaaten Sonderanleihen aufnehmen, um 
die dringendsten Verbindlichkeiten des Pools zu 
decken, wobei man sich nur fragt, wo und zu 
welchen Bedingungen ihnen die Kreditaufnahme 
gelingt. So deutlich also die völlige Zahlungsunfähig- 
keit und wohl auch die Bewegungsunfähigkeit des 
Pools ist, so wenig klar sieht man über ihre nächsten 
Schritte; die ebenfalls vorgeschlagene Gründung 
einer kanadischen ‚Grain Stabilisation Corporation 
nach dem Muster der Union würde kaum etwas 
anderes bedeuten als die unmittelbare Übernahme der 
gesamten Gefahr auf die Staaten oder den Bund, die 
ohnehin einspringen sollen. Wahrscheinlich treffen 
die immer wiederkehrenden Behauptungen zu, bel 
Zwangsabwicklung der freiwilligen Pools werde der 
Ruf nach einem Zwangspool allgemein werden. Man 
sieht nur nicht, was ein Zwangspool bessern könnte. 
Die Pools haben zwar kaum jemals mehr als 55 % 
der Weizenernte umgeschlagen, aber nach den оЁй- 
ziellen Pool-Berichten ist das ‚Bootlegging‘ von 
Weizen, der freie Verkauf durch Pool-Mitglieder, 
nicht so erheblich gewesen, wie gelegentlich ange- 
nommen wurde. Der Manitoba-Pool teilt z. B. mit. 
daß bei 22000 Mitgliedern und 37 000 Verträgen nur 
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525 Fälle von angeblichem Vertragsbruch gemeldet 
worden seien, die nur in 27 Fällen zu gerichtlichem 
Einschreiten geführt hätten. Die nächsten Wochen 
werden die Entwicklung wahrscheinlich rasch weiter 
treiben; möglicherweise wirken die Vorgänge in 
Kanada stark auf die Verhältnisse in der Union 
zurück, wo das Bundesfarmamt gegenwärtig wieder 
der einzige Großkäufer ist.“ 


Man schreibt uns aus 
W ashington:,Dieneuesten 
Gesamtergebnisse des alle 
zwei Jahre erscheinenden 
Industriezensus gestatten interessante Beobachtun- 
gen. Der Zensus umfaßt die Ergebnisse des 
Jahres 1929, also in der Hauptsache einer der aus- 
geprägtesten Prosperitäisperioden der amerikani- 
schen Wirtschaft, und weist deshalb in vielen Punk- 
ten Rekordergebnisse auf. Dies gilt vor allem für den 
Gesamtproduktionsmwert, der mit 68% Milliarden $ 
den Stand von 1927 um 9,1 % überschreitet und das 
Ergebnis von 1919 um 10,3 % übertrifft. Berücksich- 
tigt man die Preisschwankungen, so beträgt der Zu- 
wachs in den letzten zwei Jahren 8%, die Produk- 
tionszunahme im letzten Jahrzehnt etwa 55%. Der 
Konjunkturaufschwung, der zwischen 1927 und 1929 
eingetreten ist, hat auch zum Umschwung des Grund- 
zugs zweier Hauptdatenreihen geführt: Während die 
Zahl der іп der amerikanischen Industrie beschäf- 
tigten Personen von 1923 bis 1927 (trotz der Produk- 
tionssteigerung um 8%) um über 400 000 oder etwa 
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5% zurückging, ist von 1927 bis 1929 eine Vermeh- 
rung um 200000 Personen (2,4%) eingetreten. Da 
die Produktionssteigerung aber in demselben Zeit- 
raum 8% beträgt, läßt sich auch zwischen 1927 und 
1929 noch eine weitere Zunahme der Produktivität 
feststellen, die nicht hinter der Entwicklung in den 
vorhergehenden Jahren zurückbleibt. Die anhaltende 
Prosperität hat zu einer Vermehrung der Zahl der 
Betriebe geführt, die stärker ist als im Zeitraum 1925 
bis 1927 und der Entwicklung zwischen 1919 und 1925 
zuwiderläuft. Infolgedessen hat die Vergrößerung 
der Durchschnitisbetriebe erstmalig keine Fort- 
schritte gemacht. Ebenso ist der Prozeß der Er- 
höhung der Nominal- und Reallöhne, der besonders 
zwischen 1919 und 1925 deutlich, aber bis 1927 noch 
wirksam war, fast ganz zum Stillstand gekommen. 
Dagegen hat der Anteil der Material- und Lohnkosten 
am Gesamtproduktionsmwert seinen langsam fallenden 
Grundzug fortgesetzt. Da die Teilergebnisse für zahl- 
reiche Industriezweige noch nicht veröffentlicht wor- 
den sind, läßt sich noch kein Überblick über die Ver- 
schiebungen im industriellen Aufbau gewinnen. Es 
ist jedoch wahrscheinlich, daß diese Verschiebungen 
von 1927 bis 1929 größer waren als zwischen den mei- 
sten vorhergehenden Zählungen.“ 


| 1919 | 1921 | 1925 | 1925 | 1927 | 1929 
Betriebe ........ (1000) 214 196 | 196 187 192 199 
Arbeiter ........ e 9 000 6944 | 8777 | 8382 | 8350 8550 


Lohnsumme .. (Mill. $) | 10 462 8200 | 11008 |10727 |10 849 | 11271 
Materialkosten >: 32 235 | 25292 | 34 084 | 35 897 | 355 153 | 37 558 
Brutto-Produk- 
tionswert .. ° 
Wertzuwachs . Gier? 


68 455 
31 095 


62 718 
27 585 


45 619 | 60330 02 608 


Í 62.042 
105816 |26 271 


| 24 809 | 18 327 


Aufwertungszins 7!/„ Prozent 
Im Gesetz über die Fälligkeit und Verzinsung der Auf- 
wertungshypotheken, das im Sommer noch vom vorigen 
Reichstag verabschiedet worden war, hatte man die Ver- 
zinsung der über das Jahr 1952 hinaus zu prolongierenden 
Aufwertungshypotheken offengelassen. Sie sollte bei In- 
krafttreten des Gesetzes am 1. Oktober d. J. von der Reichs- 
regierung mit Zustimmung des Reichsrats bestimmt werden. 
Die Festsetzung ist damals nicht erfolgt, weil im Zusammen- 
hang mit der politischen und wirtschaftlichen Entwicklung 
die Verhältnisse auf dem Kapitalmarkt völlig unübersehbar 
geworden waren. Die Reichsregierung hat vielmehr einen 
Gesetzentwurf eingebracht, nach dem die Vollmacht zur 
Bestimmung des Aufwertungszinses bis zum 15. Dezember 
verlängert wird. Da die Kündigung der Aufwertungs- 
hypotheken erstmalig am 31. Dezember 1930 erfolgen kann 
und bei vielen Gläubigern die Entscheidung über Kündi- 
gung oder Prolongation natürlich von der Höhe des Prolon- 
Sations-Zinssatzes abhängt, war dies der äußerste Termin. 
er Reichsrat hat der Verlängerung der Regierungsvoll- 
macht zugestimmt, dagegen noch nicht der Reichstag. Die 
Reichsregierung hat aber die Sanktionierung durch den 
Reichstag nicht abgewartet und bereits jetzt den Zinsfuß 
für die prolongierten Aufwertungshypotheken auf 7% % 
festgesetzt. Formell heißt es in dem Entwurf zu der Ver- 
Ordnung, die dem Reichsrat zugehen soll, daß der „Zins- 
Zuschlag“ vom 1. Januar 1952 an auf 2% % festgesetzt 
werde; der neue Zinssatz ergibt sich aus der Addition mit 
dem jetzt gültigen Aufwertungszins von 5%. Den Real- 
reditinstituten soll wiederum eine Verwaltungsspanne von 
% % zugebilligt werden, so daß sich die Verzinsung der 
uidettorspfandbriefe auf 7 % stellen wird. Bei der Be- 
Messung des Zinssatzes hat sich die Reichsregierung jetzt 
freilich ebensowenig nach der Lage des Kapitalmarkts rich- 
ten können wie am 1. Oktober. Der deutsche Kapital- 
markt ist so gut wie funktionsunfähig, und wollte die Re- 
Slerung die gegenwärtige Effektivverzinsung erstklassiger 


festverzinslicher Werte zur Richtschnur nehmen, so hätte 
sie einen viel höheren Satz wählen müssen als 7% %. Ein 
weiteres Hinauszögern der Zinsfestsetzung war aber nicht 
möglich. So hat man einen Zinssatz gegriffen, der in der 
Luft hängt. Die Reichsregierung läßt dabei die gegenwärti- 
gen Verhältnisse auf dem Kapitalmarkt unberücksichtigt 
und hofft, daß sich bis zum 1. Januar 1932, dem Prolon- 
gationstermin, die Situation bessern wird. Die Folge ist, daß 
die Aufwertungsgläubiger zunächst nicht damit rechnen 
können, am 1. Januar 1932 vollwertige Forderungen zu be- 
sitzen; das kann sich freilich noch im Laufe der Zeit ändern. 
Jedenfalls bewirken all diese Verwicklungen, daR der Auf- 
wertungsregelung vom Sommer d. J. ein provisorischer und 
spekulativer Zug anhaftet, und es fragt sich, ob diese Rege- 
lung, die die letzte sein sollte, wirklich als endgültig be- 
trachtet werden kann. 


Die Länder im Verwaltungsrat der Reichsbahn 

Der jahrelange Streit zwischen dem Reich und einigen 
Ländern um die Besetzung der Verwaltungsratssitze bei der 
Reichsbahn ist jetzt durch ein Urteil des Staatsgerichtshofs 
endgültig entschieden worden. Nach diesem Urteil haben 
die Länder Bayern, Sachsen, Württemberg und Baden das 
Recht, je ein Mitglied des Verwaltungsrats der Reichsbahn 
zu benennen. (Mit Preußen ist es bereits Ende 1928 zu einer 
Verständigung gekommen). Praktisch ist die Entscheidung 
des Staatsgerichtshofs von keiner Bedeutung. Solange die 
Dawes-Gesetze in Kraft waren, mußte dem Reich daran 
gelegen sein, die wenigen Sitze, die es im Verwaltungsrat 
der Reichsbahn besetzen konnte, nicht mit den Ländern 
teilen zu müssen. Nach der Annahme des Young-Plans sind 
die vom Treuhänder für die Reparationsschuldverschrei- 
bungen ernannten Mitglieder des Verwaltungsrats ausge- 
schieden. Seitdem verfügt das Reich über eine sichere Ma- 
jorität, denn von den 18 Sitzen sind nur vier für die Vor- 
zugsaktionäre reserviert und einer mit einem Vertreter 
Preußens besetzt. Tatsächlich hat sich das Reich mit den 
vier Ländern, für die das Urteil des Staatsgerichts gilt, 
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schon provisorisch geeinigt, und man hat das Verfahren 
im gegenseitigen Einverständnis.nur zu Ende geführt, um 
die Rechtslage grundsätzlich klarzustellen. 


Die Ersparnisse im Reichshaushalt 1930 


Der Reichsfinanzminister hat dem Reichstag eine Zusam- 
menstellung der am Reichshaushaltsplan 1950 vorgenom- 
menen Ausgabenkürzungen vorgelegt. Insgesamt werden 
134 Mill. RM eingespart. Davon entfällt der verhältnis- 
mäßig größte Teil auf das Reichsarbeitsministerium mit 
insgesamt 34,7 Mill. RM. Die bisher an die Reichspost ge- 
zahlten Vergütungen für den Vertrieb von Marken der 
Sozialversicherung und für die Auszahlung von Sozialver- 
sicherungsrenten werden um 12,5 Mill. RM, anscheinend vor 
allem zu Lasten der Sozialversicherungsträger, gekürzt. Die 
bereits im Voranschlag von bisher 32 Mill. auf 15 Mill. RM 
verminderten Aufwendungen des Reichs für die Familien- 
wochenbeihilfe sind weiter um 9 Mill. RM auf nur noch 
6 Mill. RM herabgesetzt. Der Aufwand für den Wohnungs- 
bau wird um 6 Mill. RM, für die Kleinrentnerfürsorge um 
5 Mill. RM gekürzt. Diese Einsparungen von insgesamt rund 
32,5 Mill. RM werden durch eine Fülle kleinerer Abstriche 
ergänzt. Bemerkenswert ist, daß in dem riesenhaft ange- 
schwollenen Apparat der Versorgungsdienststellen nur 
ganze 550 000 RM gespart werden sollen; hier liegen noch 
große Ersparnisreserven, die endlich einmal ausgeschöpft 
werden sollten. An zweiter Stelle rangiert unter den Res- 
sorts die Allgemeine Finanzverwaltung, bei der 16,6 Mill. RM 
gekürzt werden. Davon gehen 13 Mill. RM zu Lasten der 
Länder, die diesen Betrag als Abschlagszahlung auf die 
Regelung der schwebenden Entschädigungs- und Aufwer- 
tungsansprüche gegen das Reich erhalten sollten; 3 Mill. RM 
werden an den Personalausgaben erspart, der Ansatz für 
die Unterstützung von Beamten im Ruhestand, der mit 
0,5 Mill. RM dotiert war, wird gestrichen. 15 Mill. RM Er- 
sparnisse im Reichswehretat werden nicht spezifiziert. Der 
Aufwand für Kapitalabfindungen von Kriegsopfern wird 
um 14 Mill. RM herabgesetzt. Im Haushalt für die Kriegs- 
lasten werden 12,8 Mill. RM, davon 5 Mill. RM an der Ost- 
hilfe, 5 Mill. RM bei den Besatzungs- und Räumungskosten, 
1,2 Mill. RM an den Beihilfen für Waffen- und Munitions- 
fabriken eingespart; ein Titel von 0,65 Mill. RM, der in 
diesem Haushalt für Bauten und Grunderwerb vorgesehen 
war, wird gestrichen. Der Rest der Ersparnisse verteilt sich 
auf eine große Zahl einzelner Posten. Im. Reichsfinanzmini- 
sterium werden 12,2 Mill. RM gekürzt, davon allein 5,5 Mill. 
RM durch scharfe Abstriche bei dem Neubauprogramm der 
Finanzämter. Die übrigen Abstriche betreffen mit etwa 
1,5 Mill. RM Ersparnisse an Personal-, mit dem Rest Erspar- 
nisse an Sachkosten. Der Haushalt des Reichsernährungs- 
ministeriums wird um 10 Mill. RM gekürzt, um etwa 9,4 Mill. 
RM allein durch Abstriche an den Subventionsfonds. Die 
restlichen knapp 20 Mill. RM verteilen sich auf die übrigen 
Ressorts; dabei sind vielfach die Abstriche schematisch in 
der Weise vorgenommen worden, daß etwa 10% der Aus- 
gabenansätze gestrichen wurden, also etwa der Betrag, den 
der Reichsfinanzminister auch ohne besondere Ermächti- 
gung nach der Haushaltgesetzgebung einsparen kann. 


Unzureichende Kohlenpreis-Senkung 


Der angekündigte Preisabbau für die Ruhrkohle wird 
erfreulicherweise weitergehen als ursprünglich vorgesehen 
war, denn die Listenpreise für das unbestrittene Gebiet 
sollen nicht nur um 6%, sondern um rund 9% gesenkt 
werden. 75 % der Preiserhöhung von 1929 werden auf diese 
Weise rückgängig gemacht. Der Bergbau hat sich zu dieser 
Maßnahme bereit erklärt „unter der Voraussetzung, daß 
vom 1. Januar 1931 ab eine entsprechende Senkung der 
Löhne erfolgt“. Das vom Reichskanzler gerühmte „Opfer“ 
der Ruhrindustrie geht also in Wahrheit zu Lasten der 
Bergarbeiter. Werden, wie es beabsichtigt ist, die Löhne um 
8% gekürzt, so sinken sie — ungeachtet der Leistungs- 
steigerung — auf das Niveau, das sie vor dem 1.Mai 1928 
innehatten; die Preise werden dagegen über diesem Niveau 
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gehalten. Unter diesen Umständen sollte der Preisabbau 
im 'Ruhrbergbau fortgesetzt werden. Eine Preissenkung 
unter das Niveau von 1927 ist, wie hier -wiederholt- aus- 
geführt wurde, durchaus möglich, da die Leistungsfähigkeit 
des Bergbaus in den drei Jahren, die seit dem Schmalen- 
bach-Gutachten verstrichen sind, erheblich gestiegen ist. 
Die großen Rationalisierungsprogramme sind unter starker 
Ausschöpfung der Selbstfinanzierungsmöglichkeiten sowohl 
auf bergbautechnischem Gebiet als auch im Kokereiwesen 
weitgehend durchgeführt worden. Zwar ist der Kohlen- 
absatz gegenwärtig sehr zurückgegangen, was aber zum Teil 
auf die frühzeitige Ankündigung der Preissenkung zurück- 
zuführen ist. Selbstverständlich werden die Abnehmer ihre 
Zurückhaltung aufgeben, sobald über die Preisregelung 
Klarheit besteht. 


Fusion Hoesch—Köln-Neuessen 


Die Aufsichtsräte des Eisen- und Stahlwerk Hoesch AG 
und des Köln-Neuessener Bergwerksvereins haben neben 
einer Dividendensenkung um 1 % (also auf 6 % für Hoesch 
und auf 6% % für Köln-Neuessen) die bereits erwartete 
Fusion der beiden Gesellschaften beschlossen. Diese Fusion 
hat industriell keine große Bedeutung, da die Werke be- 
reıts innerhalb der bisherigen Interessengemeinschaft weit- 
gehend einheitlich verwaltet wurden. Die Transaktion ist 
nur aktientechnisch bemerkenswert. Bei näherer Analyse 
der Fusionsvorschläge erkennt man, daß der Hauptzweck 
der Transaktion ein Geldbeschaffungsversuch ist, wenn 
dies auch im Verwaltungskommuniqu& keineswegs ausge- 
Sprochen wird. Das Kapital von Hoesch soll nämlich um 
71,41 auf 142,76 Mill. RM erhöht werden, d. h. um den vollen 
Betrag des Kapitals von Köln-Neuessen. Die bisherige 
Interessengemeinschaft war mit einem Aktienaustausch ver- 
bunden; durch die Addition der bisherigen Nominalkapi- 
talien werden also die ausgetauschten Aktien beider Firmen 
zu Vermertungsaktien. Um welchen Betrag es sich dabel 
handelt, ist nicht genau zu errechnen, da möglicherweise 
für Angliederungszwecke bereits über Stücke verfügt wor- 
den ist und andererseits durch Interventionen auf dem 
Aktienmarkt auch Material hinzugekommen sein mag- 
Immerhin ist es ein erheblicher Teil des zukünftigen Kapi- 
tals, und diese Aktien sollen nun ganz oder größtenteils 
an eine Montan-Union AG übergeleitet werden, die dieser 
Tage mit einem Kapital von 5 Mill. Fr unter Mitwirkung 
von Hoesch in Basel gegründet wurde. Die Montan- 
Union AG wird auf Grund dieser Vorzugsaktien für die 
„Hoesch-Köln-Neuessen AG für Bergbau und Hütten’ 
betrieb‘ kurzfristige Kredite aufnehmen. Mit anderen 
Worten: Der Konzern hat Kapitalbedarf, den er gegen- 
wärte in der gewünschten Weise nicht zu befriedigen ver- 
mag. Deshalb wird das Kapital stärker erhöht, als zur 
Fusion notwendig ist, und bis zur endgültigen Placierung 
der überschüssigen Aktien werden sie als Kreditunterlag® 
für Zwischenfinanzierungsgeschäfte verwandt. 


Wiens Voranschlag für 1931 


Man schreibt uns aus Wien: „Das nächst dem Bund 
größte Gemeinwesen Österreichs, die Stadt Wien, veröffent- 
licht ihren Haushaltsvoranschlag für 1931. Im Vergleich 
mit dem Etat des Jahres 1930 zeigt er bei den Ausgaben 
eine Steigerung von 535,73 auf 550,17 Mill. S und bei den 
Einnahmen von 489,7 auf 501,83 Mill. S. Der Bedarf ist also 
wieder gestiegen, wenn auch nicht in dem MaRe wie der 
des Bundes. Denn die Wiener Gemeindeverwaltung wird, 
wie ihr letzthin auch vom Kontrollamt des Bundes, dem 
Obersten Rechnungshof, bestätigt wurde, sehr sparsam 8°- 
führt. Daß sie dem Wohlfahrtswesen ein Mehrfaches der 
Beträge widmet, die frühere Gemeindeverwaltungen für 
diese Zwecke aufgewendet haben, war unvermeidbar. Der 
soziale Etat Wiens ist wahrscheinlich mit 116 Mill. gegen 
96,5 Mill. S im Vorjahr noch immer verhältnismäßig 8° 
ringer als der deutscher Großstädte. Was dem Wiener Eta 
aber sein besonderes Gepräge gibt, ist der Aufwand für 
die Wohnbautätigkeit in Höhe von 96,6 Mill. S für run 
6000 Wohnungen. Der Wohnungsplan der Wiener Gemeinde 
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ist wohl der heftigst umstrittene Programmpunkt. Als die 
Stadt vor etwa sieben Jahren damit begann, systematisch 
bessere Arbeiterwohnungen zu bauen, war das eine 
rettende Tat. Die private Bautätigkeit lag wie in anderen 
Ländern infolge der niedrigen Mieten ganz darnieder. Die 
Wohnungsnot war groß. Heute ist die Gemeinde Besitzerin 
von einigen Tausend Häusern mit 57000 Wohnungen, in 
denen sie die Mieten sehr niedrig hält. Sie kann das tun, 
weil sie nur aus Steuern baut und die Investitionen sofort 
abschreibt. Durch die 57000 Wohnungen, die fast ein 
Achtel des gesamten Wohnungsbestandes darstellen, übt sie 
einen großen Einfluß auf den Wohnungsmarkt aus. Sie 
hat damit auch den Weg für die private Bautätigkeit ver- 
legt, da diese mit den Gemeindemieten nicht konkurrieren 
könnte. Daraus erwächst aber wieder für die Gemeinde 
Wien die Aufgabe, den privaten Bau zu ersetzen, das heißt 
ihre Wohnbautätigkeit fortzusetzen, denn die Wohnungs- 
not ist keineswegs noch behoben, es sei denn, daß man 
den Wohnungsstandard der Wiener Bevölkerung wieder 
auf den elenden Standard der Vorkriegszeit (Wohnungs- 
dichte 2,5—3 gegen 4—5 vor dem Krieg) sinken läßt. Die 
übrigen Ausgabesteigerungen entfallen auf den technischen 
und Verwaltungsaufwand. Vom Verwaltungsbedarf bean- 
spruchen die Gehalte und Pensionen für 25900 Angestellte 
und 10400 Pensionisten mit 201 Mill. S um 4 Mill. mehr 
als im Vorjahr. Der sich aus dem Voranschlag ergebende 
Abgang kann wohl als fiktiv gelten. Die Gemeinde Wien 
hat auch in diesem Jahr an der Politik der Reservierungen 
festgehalten, wenn auch die Reserven, die in den Ein- 
nahmen enthalten sind, nicht mehr so reichlich sein mögen 
als in den früheren Jahren (so wurden z.B. 1929 die Ein- 
nahmen mit 464 Mill. S veranschlagt, während sie in Wirk- 
lichkeit 521 Mill. S betrugen). Im Gegensatz zum Bundes- 
finanzminister hat der Wiener Finanzreferent Breitner die 
gegenwärtige Wirtschaftskrise in Anschlag gebracht und 
eine Reihe von Gemeindeabgaben niedriger eingestellt. Eine 
große Einnahme {Nahrungs- und Genußmittelabgabe) 
wurde ihm durch eine Entscheidung des Verfassungs- 
gerichtshofs genommen. Von den großen Wirtschaftsunter- 
nehmungen — Gas, Elektrizität, Straßenbahn — bezieht 
Wien nach wie vor grundsätzlich keine fiskalischen Ein- 
nahmen. Sie werden so geführt, daß sie sich selbst erhalten 
Die Gemeindesteuern werden zusammen mit 192 gegen 196 
Mill. S veranschlagt. Hingegen erwartet die Gemeinde Wien 
eine größere Zuweisung aus den mit dem Bund gemein- 
samen Steuern, und zwar 137,7 gegen 128,4 Mill. 5. Aller- 
dings ist gerade das der wunde Punkt dieses Voranschlags. 
Die Bundesregierung plant eine neue Abgabenteilung, 
durch die der Anteil der Gemeinde Wien an den gemein- 
samen Steuern und Abgaben des Bundes um nicht weniger 
als 40 Mill. S zugunsten der anderen Bundesländer gekürzt 
werden soll. Die Entscheidung darüber fällt dem neuen 
Parlament zu. Wann sie fällt und wieviel die Gemeinde 
Wien von dieser Summe noch für sich retten Карп, läßt 
sich angesichts der verworrenen politischen Lage nicht 
voraussagen. Damit aber hängt eigentlich der ganze Vor- 
anschlag der Gemeindeverwaltung in der Luft. Sie hat 
allerdings außer den erwähnten Reserven in den Ein- 
nahmen noch weitere, weil sie eine Reihe von Steuern im 
Vorjahr unter der Bedingung ermäßigt hat, daß ihr Anteil 
an den Bundeseinnahmen nicht gekürzt werde. Diese 
Steuern sind solche, die die Wirtschaft sehr belasten, und 
so ist damit zu rechnen, daß in dem Streit der Stadt Wien 
mit den finanziell zumeist schlecht geführten und deshalb 
besonders steuerhungrigen Bundesländern wieder einmal 
die Wirtschaft der Leidtragende sein wird.“ 


Kreditboykott gegen die Türkei? 

Bis heute hat die Türkei die am 10. November fälligen 
Zinsen ihrer Vorkriegsanleihen nicht gezahlt, obwohl sie 
durchans leistungsfähig ist (vgl. Nr. 45, S. 2082): der Pariser 

ertrag vom 15. Juni 1928 ist damit von ihr verletzt wor- 
den, denn den Bedingungen, unter denen die Anleihegläu- 
biger den beantragten Erleichterungen zustimmen wollten. 
hat sich die türkische Regierung nicht unterworfen. Gegen 
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dieses Verhaiten haben nunmehr die Gläubigerschutzver- 
bände in einer ungewöhnlich scharfen Form protestiert: sie 
sind nach einer öffentlichen Erklärung „einmütig ent- 
schlossen, sich jeglicher Kreditoperation der Türkei auf den 
ausländischen Märkten solange zu widersetzen, als die 
gegenwärtige Lage dauert“. Sie appellieren damit an das 


Solidaritätsbemwußtsein der internationalen Finanz — ob 
mit Erfolg, wird interessant sein zu beobachten. Die Ameri- 
kaner sind an den Vorkriegsschulden der Türkei — die 
Nachkriegsschulden werden pünktlich verzinst — nicht 


beteiligt; es ist durchaus möglich, daß sie sich von der 
Kreditsperre, die von den Schutzverbänden propagiert wird, 
ausschließen. Die Praxis der Türkei, sich selbst ohne Ver- 
ständigung mit den Gläubigern ein Moratorium zu gewäh- 
ren, widerspricht dermaßen den bisher geltenden Grund- 
regeln im Verkehr zwischen Schuldner und Gläubiger, daß 
ein Erfolg der Boykottbestrehungen wohl zu wünschen ist. 


Personalia 


Der Führer der deutschen Bodenreform - Bewegung, 
Dr. Adolf Damaschke, wurde am 24. November 65 Jahre alt. 

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats der Vereinigte Indu- 
strie-Unternehmungen AG, Staatssekretär David Fischer, 
wurde von der Technischen Hochschule Braunschweig zum 
Dr. ing. e. b. ernannt. 

Am 25. November wurde Emil Wittenberg, ehemals Di- 
rektor der Nationalbank für Deutschland, dann Geschäfts- 
inhaber und jetzt Aufsichtsratsmitglied der Darmstädter 
und Nationalbank, 70 Jahre alt. 

Im 52. Lebensjahr ist Fritz Sondheimer, Aufsichtsrats- 
mitglied der zum Metallkonzern Beer, Sondheimer & Co. 
gehörenden Tellus AG für Bergbau und Hüttenindustrie, 
gestorben. 

Einer der bekanntesten Hamburger Reeder, Oskar Mathies, 
Seniorchef und Mitinhaber der Reeder- und Schiffsmakler- 
firma L. F. Mathies & Co., ist im Alter von 79 Jahren ge- 
storben. 

Der Generaldirektor der Gebr. Schöndorff AG, Düssel- 
dorf, Albert Schöndorff, vollendete am 23. November sein 
60. Lebensjahr. 

Anläßlich der Grundsteinlegung zum Neubau der Königs- 
berger Handelshochschule wurde der preußische Minister- 
präsident Otto Braun zum Ehrendoktor ernannt. Die gleiche 
Würde wurde Oberbürgermeister Dr. Lohmeyer (Königs- 
berg), Prof. Dr. Diehl_(Freiburg i. В.) und dem Berliner 
Betriebswirtschaftler Prof. Dr. Nicklisch verliehen. 

In der philosophischen Fakultät der Universität Berlin 
wurde deraußerordentliche Professor für Wirtschaftsgeogra- 
phie Dr. Alfred Rühl zum ordentlichen Professor ernannt. 


Brief an беп Herausgeber 
Zeitungskunde 
Leipzig, 22. November 1930 
Universifätsstr. 15 П 
Als langjähriger Assistent Karl Büchers seit Gründung 
unseres Instituts im Herbst 1916 muß ich doch angesichts 
Ihres Nachrufs — der ihm gewiß gefallen hätte, soweit 
ihm überhaupt etwas gefallen konnte, was andere machten 
— auf ein Moment darin aufmerksam machen, das ihn in 
höchsten Zorn versetzt hätte. Kurz gesagt, er erboste sich 
jedesmal, wenn er das Wort „Zeitungswissenschaft“ las 
oder hörte; ausführlich begründete er in seinen Vorlesun- 
gen die von ihm gewählte Bezeichnung „Zeitungskunde“. 
Es wäre vielleicht angebracht — zu Büchers Ehre — diesen 
Punkt richtigzustellen. Dr. Johannes Kleinpaul 


Ko 


Wir nehmen diese Richtigstellung gern vor, denn die 
Annahme, daß Bücher eine neue Disziplin, die Zeitungs- 
„wissenschaft“ begründen wollte, ist weit verbreitet, wie 
jetzt gerade wieder die Nachrufe auf Bücher gezeigt haben. 
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Es erscheint uns notwendig, einmal zu unterstreichen, wie 
unberechtigt die Haltung vieler Dozenten der Zeitungs- 
kunde an den Hochschulen ist, die dabei beharren, daß sie 
eine neue Wissenschaft vertreten. (Daß sie den Gegenstand 
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ihrer Forschung wissenschaftlich erfassen, wird damit 
natürlich nicht bestritten.) Durch die Zuschrift Kleinpauls 
wird bezeugt, daß Bücher selbst auf einem ganz anderen 
Standpunkt stand. Red. 


Marktberichte 


Die Konjunktur 


Für die Beurteilung der Wirtschaftslage sind die Zahlen 
über die Maschinenindustrie aus mehreren Gründen beson- 
ders wichtig. In ihnen spiegelt sich zunächst der Umfang 
der Investitionen der anderen Industrien deutlich wider. 
Aufbau und Abschluß der Rationalisierungsbewegung, die 
ja in Deutschland mit einer Tendenz zur Maschinisierung 
großenteils identisch war, sind aus den Zahlen über den 
Auftragseingang deutlich zu erkennen. Die Inlandsauf- 
träge sind — nach Überwindung der Krise vom Winter 
1925/26 — etwa seit April 1926 angestiegen; im Sommer 1927 
erreichten sie ihren höchsten Stand, seitdem sind sie unauf- 
hörlich gesunken. Besonders frühzeitig setzte der Rück- 
gang bei den Maschinen für die Produktionsgüterindustrien 
ein; bei Maschinen für Verbrauchsgüterindustrien war noch 
im Frühjahr 1928 ein neuer Höhepunkt festzustellen, der 
jedoch den inländischen Gesamtabsatz nicht stark beein- 
flussen konnte. Diese Bewegung zeigt, daß die Auftrags- 
eingänge im Maschinenbau um eine gewisse Zeitspanne den 
allgemeinen Konjunkturbewegungen voranzugehen pflegen 
— teils aus dem Grunde, daf es sich um Investitionsgüter 
handelt, teils weil sich die zu Grunde liegenden Zahlen auf 
das Datum des Auffragseingangs, nicht auf den Zeitpunkt 
der Ausführung der Lieferung beziehen. 

Ein Vergleich zwischen Inlands- und Auslandsaufträgen 
gibt ein Bild von der großen Bedeutung der Ausfuhr für 
diese Industrie. Erst volle zwei Jahre nach dem Beginn des 
Rückgangs bei den inländischen Aufträgen, nämlich erst im 
Sommer 1929, trat ein Rückgang der Gesamtaufträge ein. 
Bis dahin konnten die ständig wachsenden Auslandsaufträge 
den Rückgang der inländischen Aufträge überkompensieren. 
Seither hat allerdings auch die Nachfrage aus dem Ausland 
beträchtlich nachgelassen, so daß die Gesamtaufträge stark 
sanken. Im Oktober waren nach dem neuesten Bericht die 
Aufträge aus dem In- und Ausland gleich unbefriedigend. 
Immerhin betrug der Anteil der Auslandsaufträge an dem 
gesamten Auftragsbestand im dritten Quartal 1950 noch 
über 50 %, während er z. B. im Jahre 1927, als die Inlands- 
aufträge ihr Maximum erreichten, nur 25 % ausmachte. 

Die Statistik der freien Gewerkschaften zeigt für Ende 
Oktober eine weitere Verschlechterung der Beschäftigung: 
Die Zahl der Arbeitslosen ist von 22,8 auf 24%, die der 
Kurzarbeiter von 145 auf 14,8% der Gewerkschaftsmit- 
glieder gestiegen. Stärker als bisher ist an dieser Entwick- 
lung die saisonmäßig begründete Arbeitslosigkeit beteiligt; 
besonders im Baugewerbe hat sich die Beschäftigung unter 
dem Einfluß des kälteren Wetters stark verschlechtert (die 
Beschäftigung der Landarbeiter wird von der Statistik des 
ADGB nicht erfaßt). Auch in den vorwiegend vom Verlauf 
der Gesamtkonjunktur abhängigen Berufsgruppen sind in- 
dessen die Zahlen der Kurzarbeiter und der Arbeitslosen 
gestiegen. Ein wichtiger Unterschied gegenüber dem Höchst- 
stand der Arbeitslosigkeit im Winter 1925/26 besteht darin, 
daß damals die Zahl der Kurzarbeiter weit größer war als 
heute, während die Zahl der Vollarbeitslosen geringer war. 
Offenbar sind bei den Arbeitgebern die Bedenken gegen 
die Entlassung unzureichend beschäftigter Arbeitskräfte 
nicht so groß wie im Jahre 1926: Der Ausbau der Unter- 
stützungs- und Versicherungseinrichtungen hat die sozialen 
Hemmungen verringert, und die Aussichten auf eine baldige 
Besserung der Wirtschaftslage werden anscheinend weniger 
günstig beurteilt. 

Mitte November erreichte die Zahl der Arbeifsuchenden 
fast die Höhe von 3,5 Millionen. Der Zuwachs in den 
letzten zwei Wochen entsprach dem nach der Jahreszeit 


zu erwartenden Umfang. Die Überlagerung der Unter- 
stütztenzahl gegenüber der entsprechenden Vorjahrszeit 
hat in diesem Zeitraum zum erstenmal seit acht Monaten 
abgenommen. 

Die im Herbst erwartete Saisonbelebung des Reichsbahn- 
verkehrs ist nur in geringem Umfang eingetreten. Die Ok- 
toberzahlen liegen zwar im allgemeinen über denen des 
September; das Maß der Steigerung ist jedoch geringer als 
in den Vorjahren. Dieser relative Rückgang wird seitens 
der Reichsbahn auf den Wettbewerb des Lastkraftwagen- 
Verkehrs, auf die Zurückbaltung der Kohlekäufer im Hin- 
blick auf die in Aussicht gestellte Senkung der Kohlenpreise 
und auf die Produktionsminderung durch Arbeitskämpfie 
zurückgeführt. Die herbstliche Saisonspitze in den Zahlen 
der arbeitstäglichen Wagenstellung lag in diesem Jahr mit 
144 000 um etwa 14 % unter dem Maximalstand im Vorjahr. 
— Der Einnahmenausfall (gegenüber dem Jahre 1929) ist 
bis Ende September auf 557 Mill. RM gestiegen. Allein im 
September blieben die Einnahmen um 88 Mill. RM hinter 
den entsprechenden Vorjahrszahlen zurück. Der Rückgang 
der Ausgaben machte im September kaum die Hälfte dieses 
Betrages aus (42 Mill. RM). 

Diese ungünstige Entwicklung hat die Reichsbahnver- 
waltung veranlaßt, von einer allgemeinen Senkung der 
Tarife abzusehen. Es wird gleichzeitig angekündigt, daß 
die Gesellschaft das System der Sondertarife noch weiter 
ausbauen will. Zunächst sollen die Tarife für die Kohlen- 
ausfuhr vom 1. Dezember an wesentlich herabgesetzt werden. 


Der Geld- und Kapitalmarkt 


Die starken Wechselrückzahlungen, die Mitte November 
bei der Reichsbank eingetreten waren, hatten zu einer Kon- 
traktion des Geldumlaufes geführt, die eine starke Geld- 
marktentspannung zunächst verhinderte. Die Entspannung 
ist im weiteren Verlauf des November nur für tägliches 
Geld eingetreten, das am 25. November auf 5—5 % ge- 
sunken war. Der Reichsbankausweis vom 23. November 
zeigte dementsprechend nur einen mäßigen Rückgang der 
Ausleihungen. Wechsel und Schecks sind um 61, Lombards 
um 37 Mill. RM gefallen, bei einer Steigerung der Devisen 
um 24 Mill. RM, die jedoch nur teilweise auf normale Zu- 
gänge, im übrigen auf interne Übertragungen zurück- 
zuführen ist. 


Wiedererhöhung des Privatdiskonts 

Der Privatdiskontsatz ist noch während des Monats er- 
höht worden: für lange Sicht um % und für kurze Sicht 
um и %. Beide Notierungen stehen jetzt wieder auf 4% %, 
nachdem der erhöhte Anreiz für den Erwerb der kurz- 
fristigen Papiere in dem Maße fortgefallen, in dem der 
Jahresultimo heranrückte und auch kurzfristiges Papier 
(50—55 Tage) erst nach dem Ultimo fällig wurde. Auch 
Monatsgeld blieb bemerkenswert steif. Man zahlte dafür 
6—7% %, und demgemäß wurde auch der Reportgeldsatz 
mit 6%—6% % unverändert gelassen. Die deutschen Ter- 
mingeldsätze sind stark durch die hohen Leihdevisenpreise 
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Monatsdollar 4—4% und für Dreimonatsdollar 44—4% % 
gezahlt. Nur vorübergehend hat in der abgelaufenen 
Woche das Angebot aus den angelsächsischen Ländern, 
aus Holland und aus der Schweiz etwas zugenommen. 
Von den Veränderungen der Kreditpolitik der Banken, 
von der Ausdehnung des Akzeptkredits, der Umleitung von 
Debitoren auf den Rembourskredit, von dem Rückgriff 
auf die Nostroguthaben und von der starken Schrumpfung 
des Wechselportefeuilles der Banken, die man nach den 
Zwischenbilanzen von Ende Oktober feststellen kann, ist an 
anderer Stelle die Rede (vgl. S. 2199). Angesichts der durch 
die starken Abziehungen eingetretenen Verminderung der 
Verdienstmöglichkeiten setzten die Banken den behörd- 
lichen Versuchen, sie zum Abbau der Debetzinsen zu be- 
wegen, scharfen Widerstand entgegen. Anscheinend ist der 
Versuch, ein „Junctim“ zwischen Debetzinsbedingungen 
und Bankangestelltentarifen herbeizuführen, vorläufig ohne 
Erfolg geblieben. Man hatte den Banken den Vorschlag 
gemacht, wenigstens die Kreditprovisionen, die zur Zeit 
Че % pro Monat betragen, auf % % herabzusetzen, wo- 
durch aufs Jahr gerechnet eine Kreditverbilligung um 
% % eingetreten wäre. Die Banken verlangen indessen eine 
Tarifsenkung ohne derartige Zugeständnisse. 


Neue französische Geldabziehungen 

Diesen Angeboten standen aber weitere Abziehungen 
gegenüber. Namentlich Frankreich hat die letzten Reste 
seiner Guthaben aus Deutschland zurückgezogen, gleich- 
zeitig übrigens auch auf seine englischen Guthaben zu- 
tückgegriffen. Obwohl die Bankenkrise einer Beruhigung 
des französischen Publikums gewichen ist, bemühen sich 
die französischen Banken um verstärkte Liquiditätsrüstung, 
um für weitere Zwischenfälle gerüstet zu sein. Nach dem 
Wechselkurs wurde dadurch am stärksten das englische 
Pfund berührt, das in starken Beträgen angeboten wurde 
und auf 4,8857 fiel; die Folge waren neue Goldexporte aus 
England. Allerdings ist die Goldarbitrage durch die Diffe- 
renzen im Feinheitsgrad des von der Bank von England 
abgegebenen und des bei der Bank von Frankreich unter- 
zubringenden Goldes erschwert. Die Schwäche des eng- 
lischen Pfundes war auch in Berlin spürbar, wo eine 
Senkung auf zeitweise 20,362 eingetreten ist und ebenfalls 
wieder Goldexporte im Bereich der Möglichkeit gerückt 
Sind. 
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Die Warenmärkte 
Dem im letzten Bericht geschilderten 
Preiseinbruch auf den Weizenmärkten 

ist in der Berichtswoche eine gewisse Erholung gefolgt. 
ie war am bedeutendsten auf demjenigen Markt, der den 
Mittelpunkt des Zusammenbruchs gebildet hatte, nämlich 
In Winnipeg, weniger bedeutend in Chicago — auf beiden 
ärkten aber künstlich. Als der scharfe Preisfall in 
anada auf die Vereinigten Staaten überzugreifen drohte, 
at das Bundesfarmamt seine seit langem eingestellten 
eizenkäufe wieder aufgenommen. Die Meinungen dar- 
über, wieviel gekauft worden ist, gehen auseinander; die 
Niedrigsten Schätzungen sprechen aber immerhin von 
Mill. bushels, also einer guten halben Million Tonnen. 
Der Vorsitzende des Amtes, Mr. Legge, soll zwar ausdrück- 
lich erklärt haben, er wolle die Preise nicht steigern, son- 
ern nur einen weiteren ungerechtfertigten Preisfall ver- 
Indern. Zunächst hat er jedoch mehr erreicht als nur 
eses, vielleicht deswegen, weil der Markt infolge der Vor- 
Sänge in Winnipeg überverkauft gewesen war. Der Preis- 
‘all in Winnipeg hing unmittelbar mit den rasch fort- 
Schreitenden Zersetzungsvorgängen im Kanadapool zu- 
Sammen (vgl. 5.2210), die den Markt zunächst völlig zu 
?errütten drohten. In welcher Weise dann eingegriffen 
Wurde, ist von Europa aus noch nicht mit voller Klarheit 
“ü erkennen; wahrscheinlich haben die Banken den Druck, 
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Weizen schleunigst abzustoßen, um die von ihnen ge- 
gebenen Darlehen wenigstens teilweise abzudecken, zu- 
nächst auf Regierungseinwirkungen gemildert. Jedenfalls 
hat sich der Winnipeger Markt, wenn auch unter scharfen 
Schwankungen, wieder beträchtlich erholt, und in den 
Chicagoer Meldungen wurde erklärt, Mr. Legge habe sich 
erst zum Eingreifen entschlossen, nachdem er von den 
kanadischen Banken ausreichende Zusagen erhalten hatte. 
Trotzdem ist der Weltmarkt unsicherer geblieben denn je, 
was auch durch die neuen Meldungen aus Argentinien 
nicht gebessert werden konnte; denn diese Nachrichten 
widersprechen einander ebenso wie die früheren. Die 
argentinischen großen Ablader sind mit ziemlich drängen- 
dem, billigem Angebot im Markt, mußten aber natürlich 
den Steigerungen in Nordamerika während der letzten 
Woche folgen. Überdies hängen die großen unverkauften 
russischen Bestände in den Westhäfen, die lombardiert 
sind (eine gute halbe Million Tonnen), als Drohung über 
dem Markt; die russischen Neuabladungen scheinen aller- 
dings etwas kleiner zu werden. 

Die Lage in Deutschland hat sich nicht wesentlich ver- 
ändert. Das Geschäft in Weizen und Weizenmehl ist trotz 
voraussichtlicher Verlängerung der 80 %igen Beimahlungs- 
quote und trotz sehr geringen Angebots der ersten Hand 
(in allen Getreidearten) klein geblieben. Der Roggenmarkt 
stand noch unter dem Druck der Verhandlungen über die 
Dezember-Schlüsse. Die Einigung hat tatsächlich die Be- 
dingungen der DGH zur Grundlage, die lediglich insofern 
entgegengekommen ist, als sie Andienungen schon im No- 
vember entgegennehmen (allerdings erst im Dezember be- 
zahlen) will und die Ware auch noch im Januar über- 
nehmen dürfte; das gilt allerdings alles nur von dem im 
Lande draußen getauschten Roggen, nicht dagegen von 
den wahrscheinlich erheblichen Andienungen an Ware, die 
inzwischen doch noch nach Berlin gezogen wurde. 

Wie nicht anders zu erwarten, ist dem unsinnigen Ver- 
halten des Kupferkartells wenige Tage nach der letzten 
Preiserhöhung ein 

scharfer Rückschlag auf dem Kupfermarkt 


gefolgt, der sich allerdings in den offiziellen Preisen des 
Kartells bisher nicht ausgewirkt hat. Unterbietungen um 
1—1% Cent, wie sie in der letzten Woche vorkamen, sind 
jedoch nach unserer Erinnerung in der ganzen Geschichte 
des Kartells kaum jemals dagewesen. Das Geschäft ist 
nach den lebhaften Käufen mit einem Schlage zum Still- 
stand gekommen; man hat sogar — des öfteren vergeb- 
lich — versucht, zuviel gekaufte Mengen ohne größeren 
Verlust wieder abzustoßen. 

Die übrigen Metallmärkte lagen völlig im Schlepptau 
des Kupfermarkts. Das war am deutlichsten beim Blei zu 
erkennen, obgleich sich der Pool nicht ganz ohne Erfolg 
bemühte, die Schwankungen in engen Grenzen zu halten. 
Beim Zink stellt sich heraus, daß von einer Einigung auf 
den letzten Brüsseler Besprechungen nicht die Rede sein 
kann. Weder die französischen und spanischen Gruppen 
sind völlig befriedigt, noch ist Klarheit über die wichtige 
Frage des Elektro-Zinks geschaffen worden. Anfang De- 
zember will man sich in Paris weiter unterhalten. 

Verhältnismäßig am ruhigsten lag eigenartigerweise 
Zinn, bei dem allerdings auch Anregungen irgendwelcher 
Art nicht zu verzeichnen waren. Die englischen Bestände 
haben trotz kleiner neuer Einlagerungen abgenommen; 
dies soll jedoch lediglich die Folge von Abschiebungen 
erheblicher Posten in die statistisch nicht erfaßten amerika- 
nischen Läger sein. — Die Lage der 


Kohlenmärkte 


wird immer mehr von der fortschreitenden Jahreszeit be- 
einflußt, die überall die Nachfrage nach Hausbrandkohlen 
gesteigert hat. In England, wo die Belebung besonders 
deutlich merkbar ist, kommt außerdem die Furcht der 
Verbraucher vor einer Förderstörung durch Arbeiter- 
schwierigkeiten hinzu. Auf dem Festland wird die Besse- 
rung in der Nachfrage nach Hausbrandkohle durch die 


äußerst stille Nachfrage nach Industriekohle mehr als auf- 
gehoben; die Halden in Westdeutschland enthalten zur 
Zeit mehr als 10 Mill. t. In Skandinavien scheint trotz der 
letzten Propagandareise des englischen Bergbauministers 
die polnische Kohle wieder scharf vorzudringen: Bei ein- 
zelnen kleinen Verdingungen der letzten Zeit sind die 
größten Posten nach Polen und nur ganz bescheidene 
Mengen nach England gefallen. 
Dagegen hat sich auf den 


Eisenmärkten eine merkbare Belebung 


durchgesetzt, die den Stabeisenpreis auf den belgischen 
Märkten bis auf etwa 4/7/6 £ hob. Die stärkere Kauf- 
tätigkeit war schon zu Beginn der Berichtszeit merkbar, 
wurde aber in der zweiten Woche besonders deutlich, ohne 
daß sich die Gründe für den Stimmungsumschwung er- 
kennen ließen. Von mehreren Werken und Werksgruppen 
in verschiedenen Ländern ist allerdings wiederholt erklärt 
worden, daß sie unter den im Tiefpunkt bezahlten Preisen 
nicht abgeben würden. Das soll zu einer ähnlichen Kauf- 
bewegung bescheideneren Umfanges geführt haben, wie 
vor einem Monat auf dem Kupfermarkt. Tatsache ist wohl, 
daß die Läger des Handels stark zusammengeschrumpft 
sind und daß die Lagerkäufe für den Umschwung ent- 
scheidend waren. Deshalb lassen sich Stärke und Dauer 
der Bewegung nicht abschätzen, zumal die „Syndikats- 
dämmerung“ gerade auf den Eisenmärkten besonders 
kräftig zu sein scheint (vgl. S. 2202). 

Der amerikanische Markt zeigt nur unwesentliche Ver- 
änderungen. Die Preise sind zwar etwas widerstandsfähiger 
geworden, aber die Beschäftigung der Werke ist weiter ge- 
sunken und wurde zuletzt für die größeren unabhängigen 
Werke mit 41 %, für den Stahltrust mit 46 % der Leistungs- 
fähigkeit ungegeben. 


Das leichte Abbröckeln der Baumwollpreise 


hat sich unter kleinen Schwankungen fortgesetzt, ohne daf 
am Markt besondere Vorgänge zu beobachten gewesen 
wären. Anscheinend hat wiederum der Druck von den 
Wertpapiermärkten her bescheidene Glattstellungen ver- 
anlaßt. Die letzten Entkörnungszahlen waren normal, ob- 
gleich man angesichts des schlechten Wetters zunächst 
niedrigere erwartet hatte. Das Wetter scheint aber zum 
Teil die Beschaffenheit junger oder noch nicht geernteter 
Baumwolle ungünstig beeinflußt zu haben. — In Ägypten 
soll die Regierung die Absicht haben, den Anbau von 
Sakellarides-Baumwolle auf 40% der Baumwollfläche in 
Unterägypten zu beschränken. 


Die letzte Wollversteigerung des Jahres 
hat in diesen Tagen in London begonnen. Bisher ist die 


Stimmung schwächer; die Erlöse halten sich einige Prozent 


unter denen, die bei der vorigen Versteigerung erzielt 
werden konnten. 


Die Effektenmärkte 


Berliner Börse 


Anhaltende Kursrückgänge 

Die Börse war in der abgelaufenen Woche schwach mit 
kurzen Unterbrechungen, die für die Entwicklung bedeu- 
tungslos blieben. Die Hauptursache des Kursrückgangs war 
das Anhalten der nun schon seit Wochen zu beobachtenden 
amerikanischen Verkäufe, die sich in den letzten Tagen ver- 
stärkten. Uber die Beweggründe dieser Verkäufe sind die 
Meinungen geteilt. Während man bis vor kurzem annahm, 
даб es sich dabei hauptsächlich um Geldbeschaflungsver- 
käufe amerikanischer Banken und Investment Trusts han- 
dele, daß also die Ursachen in Amerika und nicht in 
Deutschland zu suchen seien, erweckte in letzter Zeit die 
Planmäßigkeit, mit der die Verkaufsaufträge erteilt wur- 
den, immer mehr den Eindruck, als seien es keine erzwun- 
genen, sondern bewußte Meinungsverkäufe. In Amerika 
seien, so wird vielfach argumentiert, die Kurse teilweise 
stärker gefallen als in Deutschland, und der dadurch ge- 
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schaffene Anreiz zum Tausch von deutschen gegen ameri- 
kanische Werte sei natürlich dadurch verstärkt, daß ame- 
rikanische Effekten nur mit konjunkturellen Risiken be- 
lastet seien, während in Deutschland das politische Risiko 
das wirtschaftliche verstärke. In der Tat hört. man, daf 
die amerikanische Bankwelt die politische Entwicklung 
Deutschlands skeptisch beurteile, wenn auch zuweilen mit 
recht primitiver und verständnisloser Begründung. Die 
Effekten strömten jedoch nicht nur aus den Vereinigten 
Staaten nach Deutschland zurück. Das französische Publi- 
kum hat im Zusammenhang mit der dortigen Krise deutsche 
Papiere verkauft. Schließlich haben auch inländische Ka- 
pitalisten, durch die anhaltenden Kursverluste verängstigt. 
ohne Rücksicht auf den erzielbaren Gegenwert, Aktien аш 
den Markt geworfen. Besonders bemerkenswert ist daber, 
daß es sich nur zum geringsten Teil um spekulative Be- 
stände handelte, sondern daß sowohl aus dem Inland als 
auch aus dem Ausland vollbezahlte alte Kapitalanlagen li- 
quidiert wurden. 

Der Verlauf wurde im einzelnen durch politische Ereig- 
nisse, durch die Ultimoabmicklung und andere Vorfälle be- 
einflußt. Der Erfolg, den die Regierung in der vorigen 
Woche im Reichsrat erzielen konnte, hatte vorübergehende 
Deckungen der Spekulation zur Folge, denen aber alsbald 
neue Blankvabgaben folgten, als sich der Reichskanzler am 
Freitag vor dem Landgemeindetag pessimistisch über die 
Lage der Wirtschaft und der Staatsfinanzen äußerte, Am 
Montag verschärfte sich die rückläufige Tendenz, weil Ge- 
rüchte verbreitet wurden, daß gelegentlich der Ultimo- 
abwicklung Schwierigkeiten bei Bankgeschäften zutage SC: 
treten seien. Inzwischen hat sich herausgestellt, daß diese 
Gerüchte unberechtigt waren. Es folgte denn auch zunächst 
eine kleine Erholung, die dadurch gefördert wurde, daß 
sichtbar wurde, in welch starkem Ausmaß auf einzelnen 
Marktgebieten, insbesondere auf dem Bankaktienmarkt, ein 
Decouvert besteht. Das ging daraus hervor, daß bei ein- 
zelnen Bankaktien der Reportsatz nicht nur auf Null sank, 
sondern daß sogar ein Deport vergütet wurde, der bei den 
Werten der Danatbank 5—5 %, bei denen der Adca 5 %, 
der Commerzbank 1—2 % betrug, während für Dresdner 
Bank- und DD-Bank-Aktien immer noch ein Report von 
I—2 % verlangt wurde. Da im Kreise der Großbanken be: 
reits mit dem Gedanken gespielt worden ist, durch детеш- 
schaftliche Einschränkungen des Stückeverleihs die Baisse- 
spekulation zu Deckungen zu zwingen, wurde die Kulisse 
darauf aufmerksam, daß ein solches Anschwellen der 
Baissepositionen besonders im Vergleich zu den stark ver- 
minderten Hausseengagements markttechnisch gefährlich 
werden könnte; sie hat deshalb Deckungen vorgenommen: 
obwohl Bestrebungen, den Stückeverleih einzuschränken: 
schwerlich von Erfolg begleitet sein können. Am Mittwoch 
rief der Austritt der Wirtschaltspartei aus der Regierung 
und die Veröffentlichung der überaus ungünstigen Oktober- 
bilanzen der Banken eine neue Vertrauensstörung hervor 
die eine allgemeine neue Kurssenkung bewirkte. 

Die Bankbilanzen zeigten, daß die besondere Aufmerk- 
samkeit, mit der die Kursentwicklung auf dem Bank 
aktienmarkt verfolgt wird, nicht unbegründet ist. Wen? 
auch noch mehrere Monate bis zu den Bilanzsitzungen ver 
gehen werden und wenn auch für die Dividendenbemessun® 
die Wirtschaftslage des nächsten Frühjahrs sicherlich m 
in Betracht gezogen werden muß, so mehren sich doch die 
Stimmen, daß auf der Grundlage des jetzigen Stande 
Dividendenzahlungen überhaupt kaum vertretbar seien. Ап" 
dererseits werden aber die Bankaktien — mit Ausna 
von Adca-Aktien — durch Interventionen über pari ge- 
halten, und die Kehrseite der dadurch bedingten unnatüf F 
lichen Kursbildung ist die erwähnte Anhäufung von Baisse- 
engagements. Auch in anderen Fällen waren Bemühunge? 
sichtbar, eine Unterschreitung der Parigrenze um J е1 
Preis zu verhindern. In AEG-Aktien lagen beispielsweis® 
größere Auslandsabgaben vor, die den Kurs bis auf 1 
herabdrückten; ein weiteres Sinken wurde jedoch dur 
die Aufnahmebereitschaft des Emissionshauses verhind Da 
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Gerade ein Jahr ist es her, seitdem die General Electrie für 
einen geschlossenen Minderheitsposten den doppelten Preis 
gezahlt hat. 

Einige andere Werte, die man zu den Standardpapieren 
rechnet, sanken zeitweilig unter pari, nämlich Waldhof und 
Deutsche Linoleum. Was das letzte Papier anbelangt, so 
wurden unklare Gerüchte verbreitet, wonach durch die 
Preissenkung für Kautschuk andere Bodenbelagstoffe mit 
dem Linoleum konkurrenzfähig geworden seien. Auch 
Schlesische Zement sanken etwa auf pari, da man nur noch 
init einer bescheidenen Dividende rechnen zu können 
glaubt. Für die Werte der Salzdetfurth-Gruppe sollen fran- 
zösische Abgaben die Kurse gedrückt haben, wobei man 
darauf verwies, daß der bisherige Kurs von weit über 200 % 
für die mit 15% rentierende Salzdetfurth-Aktie zu dem 
sonstigen Kursniveau schlecht passe. Ähnliche Argumen- 
tationen waren auch maßgebend für die Kurssenkung von 
Hamburg-Süd. Dieses Papier wurde anscheinend von 
Bremen aus ständig zwischen 150 und 160 % gehalten, bis 
dieser unnatürliche Kurs jetzt unter dem Druck einer 
Baisse-Attacke wich. Förmliche Kurszusammenbrüche voll- 
zogen Sich bei solchen Werten, die zuvor Gegenstand eines 
Kampfes waren, Ilse Bergbau sind beispielsweise binnen 
weniger Tage von 206 auf 158% gefallen, nachdem sich 
die beiden Hauptaktionäre Petschek und Viag prinzipiell 
miteinander verständigt haben. Desgleichen sank der Kurs 
von Thüringer Gas von über 150 auf etwa 150 %, da auch 
dort zwischen der Verwaltungsgruppe, der Preußischen 
Elektrizitäts. AG und der AG Sächsische Werke ein 
Friedensschluüß erfolgt ist. Hoesch und Köln-Neuessen 
waren infolge der Dividendensenkung besonders gedrückt, 
während die Fusion keinen Einfluß auf die Kursgestaltung 
ausübte (vgl. 5.2212). Für Baumerte bestand Abgabe- 
neigung, da ein Zwischenbericht der Wayss & Freytag AG 
sehr ungünstig klang. 


Frankfurter Börse 


Der Ultimo November entwickelte sich auch für die 
Frankfurter Börse unter den ungünstigsten Verhältnissen. 
Zwar waren am Platz selbst die Engagements relativ klein 
gewesen; es wurden auch alle Verbindlichkeiten erfüllt. Die 
Prämienerklärung vollzog sich ruhig und glatt; irgend- 
welche Störungen sind bisher nicht in Erscheinung getreten. 
Infolge der Verbundenheit der Märkte kam auch dem 
Frankfurter Platz der in Berlin beobachtete Stückemangel 
zeitweilig insofern zugute, als die beobachtete Einzwängung 
Uer Baissespekulation zu einer gewissen Kursstützung 
gerade an dem entscheidenden Tage führte und das an 
diesem in unverminderter Stärke aus dem In- und Ausland 
zum Verkauf angebotene Material absorbierte, ja darüber 
hinaus vorübergehend noch gewisse Kurserholungen zuließ. 
Im übrigen aber war in den Tagen vor der Prämienerklä- 
tung und kurz danach die Lage der Frankfurter Börse 

atastrophal. Dauernde Auslandsverkäufe bzw. Rückströme 
deutscher Aktien aus dem mit eigenen Sorgen ringenden 
‚Ausland, die Bedrohungen der Pariser Börsenlage zum 
Ultimo, das Absiuken der Dividenden für 1930, die Be- 
lastung der Banken mit einigen noch recht schweren Kon- 
ten, die Anspannung der Monatsbilanzen der Banken, immer 
Wieder auftauchende, aber sich als haltlos erweisende Ver- 
Sionen über die Finanzlage bei dieser oder jener auswärti- 
Sen Firma des Bankgewerbes — all das wirkte zusammen, 
um die Depression zu verstärken. Das Kursniveau ist er- 
Schüttert, kleinstes Angebot ist oft gar nicht oder nur mit 
Sanz unverhältnismäßigen Verlusten unterzubringen, die 

roßbanken sind fast die einzigen Aulnehmer, und zwar 
aus sehr begreiflichen Liquiditätsgründen nur zögernd und 
Nur zu Kursen, die nach Möglichkeit ein weiteres Wertrisiko 
ausschließen sollen. Begreiflich, daß unter diesen Um- 
Ständen auch in Frankfurt a. M. die Kontermine ziemlich 
reies Feld hatte, wenn sie sich auch etwas zurückhielt. 

Die Farben-Aktie hat in dieser Woche von 135% auf 
128% verloren; ihr Markt war einer besonderen Attacke 

adurch ausgesetzt. daß in wenigen Tagen Schweizer Ab- 
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gaben die durch деп Abíall дег deutschen Farben-Aktien 
unverhältnismäßig groß gewordene Spanne zwischen І.С. 
Chemie Basel- und I. G. Farben-Aktien von 28% auf etwa 
19% herabdrückten, offenbar auch eine Folge der Abnei- 
gung im Ausland, deutsche sogenannte Filial- oder Konzern- 
werte zu behalten. Die schwere Attacke gegen die Salz- 
detfurth-Werte wurde hier wieder als Auswirkung franzö- 
sischer Abgaben und vielleicht noch mehr als Baissevorbe- 
reitung in Erwartung des Lockerwerdens weiterer derarti- 
ger ausländischer Positionen beurteilt; nur sehr vorüber- 
gehend gab es eine leichte Deckungserholung. Die Elektro- 
werte unterlagen zeitweilig recht starken schweizerischen 
Abgaben. Bemerkt wurde sodann auch hier der scharfe Ab- 
bau der Ilse-Kampfkurse und der wiederholte Abfall der 
Karstadt-Aktien. Sehr heftig erschüttert wurden die Lino- 
leum-Aktien, die deutsche Aktie fiel von 115% auf 97 %; 
die Dividendenchancen seien durch das Abschreibungs- 
bedürfnis verschlechtert, es beständen umfangreiche Lom- 
bards zu 110 %, die Sarlino-Aktie falle immer weiter — die 
Schweiz verkaufte stark, ohne hier willige Aufnahme zu 
finden. Von Bauwerten lagen Dyckerhoff E Widmann 
schließlich fester ohne ganz ausreichendes greifbares Mate- 
rial (62 %), in Wayss & Freytag-Aktien machte sich die 
wenig befriedigende Mitteilung der Verwaltuug über die 
Geschäftslage bemerkbar (45%). Tellus-Aktien waren 
wegen der bekannten Zusammenhänge dauernd offeriert 
und schließlich auf 65 nach 77% ermäßigt, Continental 
Gummi zunächst matt, später aber im Zusammenhang mit 
der nicht unbefriedigenden Verwaltungsmitteilung erholt. 
Pokorny & Wittekind unterlagen neuem Druck bis 10% 
nach 14% %; das Material wurde schließlich nicht voll ab- 
genommen. Auf dem Zellstofimarkt zeigten Aschaffenburger 
Zellstoff auf vermutete Aktienpaket-Verhandlungen Wider- 
standskraft, sie fanden zeitweilig Interesse, notierten später 
aber wieder 75% nach 77%. Beachtet wurde dann die 
Widerstandsfähigkeit für Verein für Chemische Industrie, 
allerdings auf tiefem Kurs (60% %); man vermutete das 
Auftreten eines neuen Interessenten. Heidelberger Zement 
waren zu Wochenende bei 75 % (gegen 84) Taxe ohne Auf- 
nahme, ebenso Miag (Taxe etwa 62 %). 

Von Versicherungsaktien waren u. a. Frankona ange- 
boten und schließlich bei 105% RM nur zur Hälfte abge- 
nommen. Im freien Verkehr fielen Kleyer auf etwa 35 nach 
59%. Auf dem Einheitsmarkt war etwas Interesse für 
Kammgarnspinnerei Kaiserslautern (90 nach 88 %), im übri- 
gen überwog das Angebot stark bei vielfach weiterhin feh- 
lender Marktregulierung. So waren zeitweilig oder dauernd 
gestrichen Gebr. Roeder (später 77 nach 85 %), Ludwigs- 
hafener Walzmühle (zuletzt 82 %), Beck & Henkel (Schät- 
zung 15 nach 16 %), Bad. Maschinen (Taxe 115 nach 125 %), 
Cement Karlstadt, Sinalco (Taxe 135 nach 146 %), Hesser 
Maschinen (später 172 nach 180% %), ЈеНег & Scheerer 
(später 50% nach 54 %), Hessen-Nassau Gas (Taxe 101 %), 
Brockhues (später 35 nach 41 %), Brauerei Eichbaum-Wer- 
ger (später 121 nach 138 %). Vereinigte Werkstätten, Schnei- 
der & Hanau, Schuhstoff Fulda, Filzfabrik Fulda, Mainzer 
Aktienbrauerei, Tricot Besigheim, Maschinen Breuer (später 
30 nach 54 %), Ettlinger Spinnerei (später 142% Brief), 
Lederfabrik Deninger (Taxe 50 nach 50 %) usw. Matt lagen 
im weiteren Abbau des alten Kampfkurses Hafenmühle 
Frankfurt a. M. (110 nach 115 %). Süddeutsche Eisenbahn 
notierten 95% nach 97 % bei nur etwa 20% Abnahme am 
26. November. 
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Hamburger Börse 


Die unerfreuliche Lage hat sich in der Berichtswoche 
weiter verschärft. Auf dem Schiffahrtsmarkt waren Ha- 
pag- und Lloyd-Aktien weiter erheblich abgeschwächt. 
Mit 66% und 67% büßten sie gegenüber dem niedrigen 
vorwöchigen Schluß noch 4% und 5% ein. Dabei kam es 
wenigstens in Hapag-Aktien gelegentlich zu größeren Um- 
sätzen. Wenn die führenden Schiffahrtswerte den Baisse- 
Angriffen besonders ausgesetzt sind, so mögen Gerüchte 
über gewisse Unstimmigkeiten in der Hapag-Lloyd-Union 
ebenso dazu beigetragen haben wie die reichlich unklare 
Haltung der Reeder zu der in letzter Zeit besonders leb- 
haft verfolgten Subventionsfrage. Das merkwürdige Ver- 
halten eines Bremer Senators, der in einer Wahlrede auf- 
sehenerregende, aber falsche Mitteilungen über die Roh- 
einnahmen des Norddeutschen Lloyd und über ein 
größeres Bauprogramm machte, hat an der Börse einen 
ziemlich schlechten Eindruck hervorgerufen. Infolgedessen 
hatte auch die Mitteilung, daß die Bruttoeinnahmen des 
Norddeutschen Lloyd mit rund 260 Mill. RM (nicht, wie 
das Mitglied des Aufsichtsrats in der Wahlrede betonte, 
360 Mill. RM) den vorjährigen Rohertrag um rund 20 Mil- 
lonen RM übersteigen werden, keinen Einfluß auf die 
Kursbildung. Für die Aktionäre ist diese Mehreinnahme, 
die lediglich dem befriedigenden Passagegeschäft zuzu- 
schreiben ist, ziemlich bedeutungslos, da in der Union die 
Einnahmen beider Reedereien gepoolt werden und das 
Minus der Hapag, deren Schwergewicht bekanntlich auf 
dem Frachtgeschäft beruht, voraussichtlich das Plus des 
Lioyds nicht unwesentlich übersteigen wird. Außerdem 
dürfte die taktische Ungeschicklichkeit befremdet haben, 
daß man von dem Vorhandensein eines größeren Bau- 
programms, das später allerdings dementiert wurde, sprach, 
während gleichzeitig Reichshilfe zur Arbeitsbeschaffung 
für die Werften angestrebt wird. Hamburg-Süd-Aktien 
gingen bei kleinem Geschäft um 11 % auf 146 zurück. Die 
Kulisse hat sich desinteressiert, da sie zur Zeit keine be- 
sonderen Überraschungen mehr erwartet und andererseits 
der Markt so eingeengt ist, daß der Handel erschwert wird. 
Hansa-Aktien waren, der allgemeinen Tendenz folgend, 
etwas schwächer. Sie gingen um 2% auf 120 zurück. Der 
Kurs wird offensichtlich durch kleinere Bremer Käufe 
immer wieder gestützt. Afrika-Reedereien blieben mit 50 
angeboten, ohne daß ein diskutabler Geldkurs zu hören 
war. Flensburger Dampfer und Ozean waren vorüber- 
gehend mit 33 gesucht, schwächten sich jedoch später auf 
30 ab. Dagegen besteht für Flensburger 69er bei einem 
Kurs von 65 % regelmäßig Nachfrage, ohne daß zu diesem 
Kurs Material herauskommt. 

Von sonstigen Verkehrswerten konnten Hochbahn, die 
vorübergehend abgeschwächt waren, ihren Anfangskurs 
wieder erreichen, nachdem die Möglichkeit einer Tarif- 
senkung von der Verwaltung verneint wurde. Lübeck- 
Büchener gingen unter Schwankungen bis auf 60 herunter 
und verloren somit 12%. Die Käufe, die angeblich für 
Reichsbahnrechnung den Kurs in den letzten Wochen ge- 
stiitzt haben, haben aufgehört, so daß das Angebot nur 
unter Verlusten zu placieren war. 

Auf dem Markt der Bankenwerte waren Hamburger 
Hypothekenbank mit 146 um 1% niedriger. Die Nach- 
frage hat ziemlich nachgelassen. Die Erwägungen über eine 
Eingliederung in die Gemeinschaftsgruppe dürften zu- 
nächst aufgegeben sein, da die Voraussetzungen hierfür 
auch von Befürwortern einer solchen Konzentration zur 
Zeit als nicht güustig angesehen werden. Vereinsbank 
waren mit 98 2% niedriger, Schleswig-Holsteinische Bank 
gingen um 4% auf 112% zurück. 

Karstadt-Aktien gingen auf 80% (-8%) zurück. Der 
Rückgang wird in erster Linie auf Exekutionen, die zu 
Wochenanfang für Rechnung einer hiesigen Warenfirma 
vorgenommen wurden, zurückgeführt. HEW verloren 3 %. 
Die Abgaben für amerikanische Rechnung haben in den 
letzten Tagen aufgehört. Markt- und Kühlhallen AG waren 
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durch lokale Exekutionen um 14% auf 102% herab- 
gedrückt. Im einzelnen waren niedriger Holsten-Brauerei 
150 (6%), Triton 62 (—-5 %), Ruberoid 35 (—3 %), 
Cement Hemmoor 119 (— 53%), Bavaria-Brauerei 164 В 
(— 5 %), Wiemann Leder 104 В (— 35 %), Nordwestdeutsche 
Kraftwerke 155 (—2%), Ottensener Eisen 22 (— 2%) 
Nordsee 141 (— 1 %). 

Der Markt der Kolonialpapiere war bei kleinem Geschäft 
ebenfalls schwächer. Neu Guinea gingen auf 255 zurück, 
Deutsche Handels & Plantagen 61 (— 4%), desgleichen 
Genußscheine 48 (— 4 %), Jaluit Aktien und Genußscheine 
verloren 2%. Von unnotierten Pflanzungswerten waren 
Deutsche Togo mit 165 um 5 % niedriger, Kaoko Vorzüge 
58 (— 4 %), Diamond Mines 5 RM (-% RM). Von sonstigen 
unnotierten Werten waren höher Deschimag 35 (+ 5 %), 
Altonaer Hochseefischerei 77 (+2 %), niedriger waren 
Deutsche Petroleum 65 (—-5%), New York-Harburger 
Gummi 134 (-4%), Kaffee Hag 125 (—2 %), Deutsche 
Werft 99 (— 2%), Gummiwerke Elbe 97 (— 1 2). 


| 20 11 |21 11 | 22 11. [24.1 | 23.11. Lagu, 
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Malzfahrik Hamburg 116B 116В| 1168 | 116B | 116B 116B 
Schwartauer Werke........ 24 4 24G | 23 230 | 236 
Jaluit-Gesellschaft ........ 50 60G| 50 bi 48G 48 
dto. бепиВвеһеіпе, ......... 48 40 40 38G 8R 88 
Deutsehe Hand. u. Plant.Ges. ва 60 0 58G воа 61 
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Pariser Börse 

Der Erholung, die der Pariser Börse nach den schwerer 
Erschütterungen des Oustric-Krachs beschieden war, ist er- 
neut eine Woche schwerster Depression gefolgt. Der Anlauf 
zu einer festeren Tendenz, den der Markt einige Tage hin- 
durch genommen hatte, war auch diesmal nur das Werk der 
Deckungskäufe gewesen, zu denen sich die Baissespekulatioß 
veranlaßt gesehen hatte, nachdem das Eingreifen der Regie- 
rung den Anschein erweckt hatte, als ob die Krise endgültig 
behoben sei. Inzwischen hat sich gezeigt, дай diese Hoff- 
nungen zumindest verfrüht waren. Die technische Situation 
des Markts ist noch immer in hohem Grade verworren un 
eine Klärung nicht vor Abwicklung der Ultimoliquidation 
zu erwarten. Erst dann wird sich der Schaden, den die 
Börse durch den Zusammenbruch der Oustic-Gruppe und 
der von ihr mit in die Tiefe gerissenen Gesellschaften tat- 
sächlich erlitten hat, einigermaßen übersehen lassen. Er wird 
in den Börsenkreisen auf reichlich 2 Milliarden Fr geschätzt, 
und diese Ziffer dürfte, wie ein Blick auf die Kursentwick- 
lung der hauptsächlichsten Oustric-Werte zeigt, kaum 20 
hoch gegriffen sein: 


Namen der Aktien- Kurs vom |Zwangskurs) Letzte 
Gesellschaften kapital 30. Sept. вот 31. Okt.| Notierung. 
Extension .......... 26 Mill. Fr 2140 1200 ea. 400 
Hollen aha 0. 126 80 12 
Paris-Foncier ........ Lee: 210 150 EI 
Hunauchaca .......... 1.654 Lë 144 100 52,50 
Pengroti p se 65 „ Fr 655 450 307 
Chaussures Ehrlich .. ЗЭ, керуп 4250 5120 21,75 


Obwohl inzwischen ein großer Teil der spekulativen Post- 
tionen über den Kassamarkt seine Abwicklung erfahren h 
dürften zum Ultimo noch recht erhebliche Differenzen ZU 
regulieren sein, und es steht noch keineswegs fest, ob 7% 
den acht Kulissenfirmen, die ihre Geschäftsverbindung m! 
der Bank Oustric bereits Ende Oktober mit der Schließung 
ihrer Schalter bezahlen mußten, nicht neue Opfer hinzu” 
kommen werden. Die Nervosität, mit der die Börse unter 
diesen Umständen dem kritischen Termin entgegensieht, 0 
in деп letzten Tagen noch gesteigert worden durch ale 
Schwierigkeiten, in die eine andere, ebenfalls sehr bedeu- 
tende Gruppe der Kulisse geraten ist: die Gruppe Depoildelr 
die die französischen Petroleuminteressen in Polen Кор” 
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trolliert und für deren Hauptwerte, die Malopolska, die 
Ekatherine und den Credit Général des P&troles bereits vor 
mehreren Tagen die amtliche Notiz gestrichen werden 
mußte. Unter der Führung der französischen Regierung 
finden gegenwärtig Verhandlungen statt, die eine Über- 
nahme der Devilderschen Interessen durch die mit staat- 
licher Kapitalbeteiligung arbeitende Compagnie Frangaise 
des Petroles zum Ziele haben. 

Auch sonst fehlte es in der abgelaufenen Woche nicht an 
deprimierenden Faktoren. Der neue Rückgang des Kupfer- 
preises hat die etwas voreiligen Hoffnungen auf die end- 
gültige Stabilisierung der großen Rohstoffmärkte illusorisch 
gemacht und eine neue empfindliche Baisse der Metallmerte 
zur Folge gehabt. Nicht weniger verstimmt hat die Suspen- 
dierung der Zwischendividende der Central Mining. Auch 
die politischen Wolken, die in der vergangenen Woche die 
Börse beunruhigten, haben sich noch keineswegs verzogen. 
Das Kabinett Tardieu ist aus der für die Existenz des Mini- 
steriums gefährlichen Oustric-Debatte in der Kammer zwar 
mit einem blauen Auge davongekommen, seine Autorität 
und sein persönliches Prestige aber sind stark erschüttert. 
Auch die Situation der französischen Industrie scheint mehr 
und mehr durch die Weltwirtschaftskrise in Mitleidenschaft 
gezogen zu werden. Das wachsende Defizit der Außenhan- 
delsbilanz, die Verminderung der Steuereinnahmen und die 
wachsenden Schwierigkeiten vor allem der Luxusindustrien 
sind unzweideutige Anzeichen für die stark rück gängige 
Konjunktur. Die Schwerindustrie hat zwar für den Ausfall 
auf den Auslandsmärkten durch gesteigerten Absatz im In- 
lande einen Ausgleich zu schaffen vermocht, leidet aber 
schwer unter den sinkenden Preisen. Von den F ertigindu- 
Strien ist neuerdings vor allem die Automobilindustrie scharf 
in Mitleidenschaft gezogen worden. So haben sich Citroen, 
Renault, Mathis und Ford in der abgelaufenen Woche zu 
größeren Arbeiterentlassungen genötigt gesehen, 

Über diese Krisenzeichen können auch die Rekordzahlen 
nicht hinwegtäuschen, welche die Emissionstätigkeit der 
französischen Banken im abgelaufenen Monat aufweist. 
Die Gesamtzahl der im Oktober emittierten Aktien und 
Obligationen beläuft sich auf 3,6 Millierden Fr. Davon 
508 Millionen Aktien und 3142 Millionen Obligationen, wo- 
von allerdings 2,2 Milliarden auf die Konvertierungsanleihe 
des Credit Foncier entfallen. Sicherlich ist in Frankreich 
die Geldflüssigkeit unvermindert groß, was aber nicht zu- 

tzt auf den Mangel an inländischen Anlagemöglichkeiten 
zurückzuführen ist. 

Die Börse verkehrte die ganze Woche hindurch in stark 
gedrückter Stimmung. Erst am Dienstag setzte eine leichte 

rholung ein. Trotzdem überwiegen die Kursverluste. Fran- 
2ösische Renten waren kaum verändert; ausländische Fonds 
115105. Die Young-Anleihe ist seit ihrer Einführung an der 
Pariser Börse von 825 auf 850 gestiegen, dagegen ist die 

awes-Anleihe mit 12,210 ausgesprochen schwach. Türken 
Waren auf die angekündigte Sonderzuweisung aus den Re- 
Serven des Conseils erholt. Die Bankenwerte haben einen 
Sroßen Teil des in der Vorwoche zurückgewonnenen Ter- 
tains erneut verloren. Auch chemische und Elektrizitäts- 
aktien waren rückläufig, Transportwerte unverändert. Die 
Aktien der Schwerindustrie waren leidlich behauptet. Da- 
Segen hatten die Automobilwerte empfindliche Kursrück- 
Schläge zu verzeichnen. Citroën, die auf Grund von Un- 
i = 
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stimmigkeiten im Aufsichtsrat auf 478 gesunken waren, sind 
am Dienstag auf 560 zurückgeschnellt. Peugeot 318 gegen 
385 bei der Medioliquidation; Hotchiss 1650 gegen 1826; 
Mathis 259, Ford 220. Sehr beträchtliche Dimensionen hat 
die durch die Schwierigkeiten der Devilder-Gruppe verur- 
sachte Baisse der in der Kulisse gehandelten Petroleumwerte 
angenommen. Shell 449 gegen 506 (letzter Liquidationskurs); 
Malopolska 100 gegen 180, Ekatherine 105 gegen 220, Franco- 
Polonaise 59 gegen 90, Steaua-Frangaise 105 gegen 156. 


Londoner Börse 


Die andauernden Gerüchte über Kredite der Bank von 
England oder der Treasury zur Besserung des Pfundkurses 
und zur Regulierung der Goldzuflüsse, von denen schon in 
der vorigen Woche die Rede war, sind nunmehr erneut 
dementiert worden. Daß die Meldungen phantastisch 
waren, geht schon aus der Tatsache hervor, daß die 
Kredithöhe mit 200 Mill. £ angegeben wurde. Auch über 
die Kreditgeber waren die verschiedensten Versionen ver- 
breitet. Überwiegend wurde Paris genannt, daneben war 
aber auch von den Vereinigten Staaten häufig die Rede. 
Es ist nicht ganz ersichtlich, welche wahren Tatsachen 
hinter diesen aufgebauschten und unmöglichen Plänen 
stehen. Am wahrscheinlichsten scheint die Annahme, daß 
private Versuche erfolgt sind, den dauernden Abziehungen 
französischer Guthaben Einhalt zu gebieten. Die Idee 
scheint in die Debatte geworfen zu sein, den französischen 
langfristigen Kapitalüberschuß größeren englischen Unter- 
nehmungen zunutze zu machen, — was allerdings gegen 
alle bisherigen Gewohnheiten und die traditionellen For- 
men englischer Finanzierungsmethoden ginge. Auch der 
Pariser Aufenthalt Harrisons wird mit Versuchen in Ver- 
bindung gebracht, die französische Geldmarktpolitik in 
vernünftige Bahnen zu lenken. Vorläufig ist noch nicht sehr 
viel davon zu merken; gerade in der letzten Woche ist es 
erneut zu starken Abflüssen französischer Guthaben ge- 
kommen, und die Goldexporte der Bank nach Frankreich 
haben im Zusammenhang damit noch größeren Umfang 
angenommen als bisher, ohne daß ein Ende dieser Bewe- 
gung abzusehen wäre. Bezeichnend ist, daß Frankreich 
sogar bereits die für kommenden Montag angekündigte 
Million £ südafrikanischen Barrengoldes im voraus gekauft 
hat. Unter diesen Umständen ist es nicht verwunderlich, 
wenn die schon saisonmäßig zu erwartende Versteifung 
des Londoner Geldmarkts anhält. Wie immer war zwar 
zum Wochenende Geld reichlich vorhanden und konnte mit 
1—1% % aufgenommen werden; doch hat sich bei Beginn 
der neuen Woche wiederum erhöhter Bedarf geltend ge- 
macht und die Sätze auf 2% % steigen lassen. Hinzukommt 
ein Anziehen der Reichsmark, das den Pfundkurs beinahe 
an den Goldausfuhrpunkt getrieben hat. 

Unter diesen Umständen hatte das Börsengeschäft sehr zu 
leiden, um so mehr als die ungünstigen Nachrichten aus 
New York den Markt der internationalen Werte nahezu 
dauernd unter Druck hielt. Die Konversionsaussichten des 
gesamten ausstehenden Betrages der Kriegsanleihe sind mit 
der veränderten Geldmarktlage schlechter geworden; der 
Kurs der 5 %igen War Loan erhöhte sich von 1021/, auf 
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103, Unter den ausländischen Werten ist besonders der zeit- 
weise stark ausgeprägte Rückgang der Young-Anleihe be- 
merkenswert, die bis zu Wochenende auf 71 fiel und sich 
später wieder bis auf 74 erholte. Auch die übrigen deut- 
schen Anleihen waren fast durchweg schwach: die Ham- 
burger 88% statt 89, die Kölner 85 statt 85 und die Mün- 
chener 77% statt 79. Heimische Bahnen waren wenig ver- 
ändert, südamerikanische Bahnen beträchtlich verschlech- 
tert (Buenos & Pacific 61 statt 65, Antofagasta 45% statt 
48, Sao Paulo 160% statt 165). Auf dem Markt der In- 
dustriewerte hielten sich die Kursveränderungen in 
engeren Grenzen. Stärker rückgängig waren Olanteile. 
{Mexican Fagle 6/9 nach 7/5, Phoenix Oil 6/6 statt 7.) 
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New Yorker Börse 


Die Reihe der Bankinsolvenzen hat sich weiter fort- 
gesetzt. Im ganzen sind in der Woche bis zum 22. No- 
vember 110 Banken illiquide geworden (vgl. den Artikel 
von Arzet auf S. 2195). In der Hauptsache handelt es sich 
wie bisher um kleinere Institute, die dem Run auf ihre 
Kassen nicht gewachsen waren. Am bedeutendsten scheint 
der Fall der Central Bank and Trust Company in Ashville 
in Nordkarolina zu sein. Die Ursachen sind bei ungefähr 
allen dieselben; einmal handelt es sich um verunglückte 
Grundstücksspekulationen und andererseits um fest- 
gefrorene Weizenkredite. Auch an der New Yorker Börse 
ist wiederum eine Zahlungseinstellung erfolgt. Eine Art 
Kompensation gegen diese Zusammenbrüche ist ein neuer- 
licher Fortschritt in der Bankenfusionierung. Die Manu- 
facturers Trust Co., die Publie National Bank and Trust 
Co., die International Trust Co. und die Bank of United 
States schließen sich zusammen. Ihr Kapital wird mit ins- 
gesamt 100 Mill. $ angegeben. Zum Vorsitzenden der Ver- 
waltung der neuen Bank wurde der bisherige erste Direktor 
der New Yorker Bundesreservebank Case, der Nachfolger 
МеСаггаһѕ, bestimmt. 

Neue Konjunkturmeldungen von einiger Bedeutung 
liegen nicht vor. Nach den Quartalsberichten der 
Schroeder-Bank ist anzunehmen, daß der häufig in der 
Diskussion erwähnte amerikanische Lagerabbau bei weitem 
nicht den Umfang angenommen hat, der ihm in der Offent- 
lichkeit zugeschrieben wird, und daß hier noch eines der 
schwersten Hindernisse gegen einen sich anbahnenden Kon- 
junkturumschwung liegt. 

Der Geldmarkt ist weiter leicht; die saisonmäßfig zu er- 
wartende Erhöhung des Zahlungsmittelbedarfs ist nur in 
geringem Umfang eingetreten. Wiederum haben die Makler- 
darlehen eine Abnahme erfahren, und wenn sich der Rück- 
gang in dem Tempo wie bisher fortsetzt, so bestehen gegen 
Ende des Jahres nur noch 2 Milliarden Börsenkredite, nach- 
dem am 1. Oktober noch 5 Milliarden $ ausgeliehen waren. 
Diesmal sind auch die Kredite gegen Wertpapiere, sowohl 
bei den New Yorker Mitgliedsbanken als auch bei den 
übrigen zurückgegangen, während andererseits die Diskont- 
kredite eine kleine Erhöhung erfahren haben. 


30 Industri 20 Eisen- 30 Industrie-} 20 Eisen- 
Tag aktie bahnaktien Tag aktien |bahnaktien 
| 91.11. 190.30 112.17 
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Die Börse war fast an jedem Tage schwach. Eine Aus- 
nahme machte nur der Montag, an dem bei mehrfachem 
Wechsel der Tendenz eine Erhöhung zu verzeichnen war. 
Eisenbahnaktien wiesen im allgemeinen Kursrückgänge 
auf. Alle vorliegenden Einnahmeausweise für Oktober 
lassen beträchtliche Defizits gegenüber den Vorjahrszablen 
erkennen, und besonders verstimmte der Dividenden- 
ausfall bei den Vorzugsaktien der St. Louis South Western. 
Zu den Ausnahmen in dieser Kategorie gehören Mississippi 
Pacific und Southern Pacific. Auf dem Markt der Eisen- 
und Stahlmerte gingen Bethlehem Steel von 65 auf 65% 
und U. S. Steel von 147% auf 146% zurück, während sich 
American Steel von 28% auf 30% befestigten. Kupfermerte 
waren wieder rückgängig: Anacondas von 537% auf 36%, 
Chile Copper von 30 auf 28%. Auf die Filmmerte hat das 
Urteil des Obersten Bundesgerichts gegen die Paramount 
Famous Lasky Corporation und neun andere Verleihunter- 
nehmungen wegen Verletzung der Antitrustgesetze un- 
günstig gewirkt. Die Folge war, daß sich sogar die Kurs- 
steigerung von Loews Inc. nach der Bekanntgabe einer 
Extradividende von 1 $ nicht halten konnte und ein Rück- 
gang von 59% auf 57 eintrat. Zu den wenigen 
Effekten, die Kursgewinne erzielen konnten, gehörten im 
allgemeinen Warenhausanteile, bei denen wegen des kom- 
menden Weihnachtsbedarfs mit Verbesserung des Ge- 
schäftsgangs gerechnet wird. Woolworth erholten sich von 
59% auf 61%, Sears Roebuck besonders stark von 51% 
auf 58%. Deutsche Werte fielen nach der Curtius-Rede in 
stärkerem Ausmaß. Die Young-Anleihe erreichte mit 65 
einen neuen Tiefstand, konnte sich jedoch später wieder 
bis auf 71% erholen. 
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darunter Darlehen auf Reichs- 
schatzwechgel nen a 0.001 0,001 оо | 0004 
8. Effekten ........ 1) 102.474 |1) 102,475 | 1) 102.175 SEAN 
9. Sonstige Aktiva.............. 475.948 | 471,906 | 493.943 611. 
Passiva 
1. Grundkapital : 
a) begeben ti де „+. 122788 | 192.788 | 122.788 | 122789 
b) noch nicht begeben 177212 | 1727212 | 174.212 | 177. 
2. Reservefonds: 48.197 
E gesetzlicher Reservefonds 53.915 53,916 563,916 ` 
b) Spezialreservefonds für ËM 
е киндер ишеп ashtan en er Bee E 
е sonstige eklagen ...... ` D D o. 
З Betan der umlaufenden Noten 3954.312 | 4130284 | 3 980,705 | % 169,459 
8 
Sonstige täglich fällige Ver | spoon | zeiz | 4188501 550145 
B. Sonstige Passiva 1 300.792 | 293,318 | 251.739 1 A 
Bestand an Rentenbankscheinen 65.8 441 58.0 Aen 
Umlauf an Rentenbankscheinen 390,9 413.0 392.2 3 31 
Deckungaverhältnis 0/0 68.0 64.5 58.2 Bay 
Diskuntsatz VO ......... Ge 5 5 Б В 
Lomhardaatz 900........... {с яңа в 6 6 


1) Darunter B Mill. RM Pflichteinzahlung der Reiohsbank auf ihren 
Kapttalanteil 58 der Bank für Internationalen Zahlungsausgleich. 
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Reichseinnahmen 


Bezeichnung der Einnahmen 
Oktober 
| 


Reichsmark 


im Okto 


im Monat 


1930 


Rp! 


| im Vorlahr 
(Oktober 1929) 


Reichsmark | Rpf 


ber 1930 und im Rechnu 


Aufgekommen sind 


3 


А. Besitz- und Verkehrssteuern 
a) Fortdauernde Steuern 


Einkommensteuer 


Summe a.... 771 693 630 


b) Einmalıge Steuern 


Steuer zum ER bei 
Sohuldverschreibungen (Obligationensteuer) 


a) aus Lohnabztgen?) ..... EE 
b) Steuerabzug vom Kapitalertrage u 3 525 
š na E E ech 244 170 139 
rperschaftsteuer ................... Geen 
H ne der Personen des entlichen en Kl 
iensten ..... RS. о 5 
4 | Vermögenstener | 1 0 220 ES 
5 | Aufbringungsumlage_..... . 5 681 205 
6 | Ausder Abwicklung des Industriebelastungs- 
7 gesetzes und des Aufbringungsgesetzes.. 147 058 
8 Vermü6genszuwachssteuer.................. = 
Erbschaftsteuer .............. | 7 425 487 
H | Тлюяа!2н!ецег....... 192 566 759 
10 | Grunderwerbatenend) ....................... 2641143 
11 | Kapltalverkehrstener: 
a) Gesellschaftsteuer. ...... Б 
b) Wertpapiersteuer .. l 2588 208 
e) Börsenumsatzstəuer ...... | 1485871 
"8 Kraftfahrzeugstener.. | 18 693 127 
Versicherungsteuer . | 4 075 430 
14 | Rennwett- und Lotteriesteue 
a) Totalisatorsteuer...... ` 1506589 
b) andere Rennwettsteu 2 1 920 630 
e) Lotteriesteuer ... - 2 665 900 
15 | Wechselsteuer ............................ | 3593 241 
16 | Beförderungsteuer: 
a Personenbefüórderung.................. | 14 834 889 
b) Güterbeförderung .................... | 12418 156 


17 
103 400 


Summe b,... 


771 797 031 


Summe A.... 


B. Zölle und Verbrauchsabgaben 


18 | Zölle (einschl. Nachzölle) ................... e 147 631 260 
19 dee 
a) Tabaksteuer (einschl. Aufsohlag),..... 71 058 454 
b) Materialsteuer (einschließlich et | 19283657 
uer u. Мас COTE 
0) ИЛ ersatzsto к; Д | 2t 080 
20 | Zuckersteuer алс, зы 16 691 858 
š Biersteuer 4). | 25 „> е3 
6 
Ц 301 194 
540 268 
609 40: 
Së 212 593 
7 987 347 
Spielkartensteuer .......... =» ЕШ. 145 628 
Statistische Abgabe. БЕ, 62 050 
Stßstoffsteuer .... 22193 
1 | Mineralwassersteuer .. 1542545 
Branntweinersatzsteuer 8357 
Mineralölsteuer ........ 957 163 


Summe B.... 


C. Sonstige Abgaben 


34 | Aus fortgefallenen Steuern ................ 
Summe C.... 
Im Ganzen... | 1099 
Zi) 


1) Einschließlich der aus den Einnahmen den Ländern usw. überwiesenen Anteile. 


126 073 480 
21 684 405 
269 790 904 


107 881 066 
11 554 561 


7 729 328 
194 633 101 


2 869 969 


3 257 296 
1 565 578 
21263 682 


18628 098 
5 052 925 


2832010 
4012 387 


16 356 984 
15 281 554 


805 161 565 


805 785 166 


72 496 811 
63 717 632 
13 49Я 812 

26 236 
18 185 903 
43 542 106 


693 
1855 021 


1127 080 


229 597 321 


1035 406 845 


| 90 | 


| Reichsmark | Rpf 
Б P 


| % | 


MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 


1. April 1930 
bis 31. Okt. 1930 


im Vormonat 
(September 1930) 


2221 


Monatsdurch- 


schnitt im Rech- 

nungsjahr 1930 

veranschlagt mit 
RM 


| 
|| Reichsmark | Rpt 
| 6 


113 987 39 791019615 | 37 
2845 894 57 141 097 918 | 82 ` 
54 246 843 63 | 879679601 | 87 
11 515 122 57 339683385 | 08 
14 801 69 76 32113564 | 78 
17 174 508 45 233 544 007 | 88 
16 574 679 53 200 699089 | 97 
507 393 45 4642712 | 30 
5415040 65 44 638 182 | 28 
25 776 272 01 679 018 027 | 44 
2 551 579 24 18620 382 | 34 
2 775.067 38 | 20228882 | 23 
831 190 93 7193531 | 31 
1 349 409 53 12087096 | 73 
17 291 235 32 + 134948008 | 20 
4 549 238 52 37453547 | 40 
1543 028 89 11052288 | 94 H 
1 367 898 93 12976332 | 08 
2 774 646 31 78 313 206 | 60 
8507540 | 01 23 951 491 | 54 
18 960 075 02 | 112248366 | 85 
12 169 196 91 88025415 | 06 


831 189 236 3 854 485 154 


Б 595 139 
5 595 139 


45 
45 


1 560 046 
1 560046 


332 749 282 | 3 860 080 293 
81558255 | 76 | 686461075 Lo 
69764240 | 43 | 472021811 | ов |) 
19887536 | 48 | 124681827 | 30 j 
75 | 600 63742 | 80 
23221689 | 05 | 95821437 | 13 
ЕТЕ ГЕ 
å 
318524 | 48 00 | 8% 
545 639 4 321 477 18 
547 259 | 65 8929678 | 8 
363085 | 15 1440708 | Y 
676696 | 80 а 884 093 | 80 
187695 | 50 1254408 | 8A 
196 | 65 1701273 | 50 
26 54 80 181875 60 
2073 736 86 10 898 018 20 
918 41 32 216 37 
2011956 | 08 4895657 | 53 
1819664684 


008814 427 | 83 | 6070744978 | wu 


D An Lohnsteuer sind erstattet: im Oktober 1930 : 200 001.24 RM: vom 1. April bis 31. Oktober 1930: 21 528 128,29 RM. 
В) Hierin ist die von Landesbehörden erhobene Grunderwerbssteuer nicht enthalten. 
4) Einschließlich der Überweisung an die Länder in Höhe von einem Sechstel des Biersteueraufkommens. 


Berlin, den 14. November 1930. 


260 500 000 


41 666 867 

9 883 333 
38 750 000 
29 186.667 


7 500 000 
97 083 333 
3333383 


6 687 
1 333 333 
8 500 000 


924 999 


19 
5 416 667 


3 000 000 
4 583 333 
4 166 667 


15 000 000 
15 000 000 


563 924 998 


333 333 
333 333 
564 258 331 


105 600 000 


Ps 
= @ 102 
SIRES 
Hi 
SS 


= = 

Kai 

26258 
Ki 
Dä 
№ 


260 000 


291 208 332 


Reihsfinanzministerium 


Wochenzahlen zu den Marktberichten 


In diese Übersicht werden — ohne Anspruch auf systematische Vollständigkeit — alle wichtigen Wirtschaftszahlen des [а- und Auslandes auigonorumen, 
die una wöchentlich sugänglich sind; Zahlen, die in Sonderübersichteu enthalten sind, werden hier nicht aufgenommen, 


1929 1930 
November Sept. || Oktober | November 
Einheit 45. 48. 39. | 40 | 4i [Т aa й 43. | 44. | 4. 4 | 47. | 48. 
Woehel 29. 9. 27. ger Woche 


-93. ke -80. | 22.-27. | 4. 10. | 6.-11. bs 27 1 20.25 | 1,11, | 3.-8. |10 -15 | 17.-22. | 24.-29. 


4.9. ив ү Н 


Produktion 
Kohle | 
Deutschland 41.1 | | 
1000 t 4296| 4347| 44141 3322| 3335| 3382 3292 3328) ong 3318 mn — = 
uhrrev. решш) изи - 928! 924| 929| 8|. 675 65.71. 85, 220 0 634 = = 
Oberschlesien К teinkohien) = . 801) 808) 796 63.0 | 60,6 62,5 2 02, 3 68. 2 88, D 650) — = 


Se ү r m 5350! 5324| 5367| 4800| 4748| 4780] 47722 4774 4703) 4756 — _ т 
Ver. Staaten von Amerika | 
i o 10053] 9568| 9954 8258 8440 8814 8373 9483 g = Е 
BE : 1435| 1207| 1246 100) 1800 1780 118% 1604 1 И | 2 | = а 


Patreleum (Rohöl) 


Ver. Staaten von Amerika?) .... 1000 bblsB) 2031| 2620| 2633 


Arbeitslosigkeit 
Deutschland* 
Verfügbare решен ñ 3 067 3 3 184 - 3323| Я 3 559] — ` 
auptunterstützungsem T = 
1.d.A y Араа варов - ` vi м А 189 ç ` 51 = ` GH = = 


Еа. Krisenunterstützung ...... 
Großbritanniar!) 
Registrierte Arbeitslose ...... 
Umsätze und Geschäftsgang 
Gütermagenstellung 


Deutschland gesamt. 797.0) 807.9 DRAN 787.7 833.4 SÉ an £ 
arbeitstäglich ....... 132.8 JL Fa ЕЯ 199 187. Beky 1006 = as 


Ver. Staaten von Amer 


Einnahmen aus dem аван, 
Groñbritannien7)................ 


Postscheckverkehr 
Deutschlend (Lastsohriften)® .. оч ами ЗЕБИ 406 ae, SR a u 
Abrechnungsperkehr 
Großbritannien 
London, gesamt?) ............ Mill. £ 940 воо 935| 904 | 794 | 816] 783| 816| віз 165 — 
Ver. Staaten von Amerikal0),,... гл 17 488 | 15 426| 15 786 89631 11771] 10096 9535 9852 8386 8615 897] — SÉ 
Wechselpretesta Deutschland!) 8) Anzahl 351 332 332 235 235 303 259 289 | 197 251 239) — = 
* s 1000 RM 496,5) 4629) 478,1 309.8 292.2] 3807 324,9) 348,8 248,0] 30201 298,2) — _ 
ee Deutschland Anzahl 15 16 16 18 23 16 17 20 16 20 91 20 _ 
ursa 
Deutschland!) ............. ss... ° 32 Be 34 33 3 34 32 31 33 34 34 = 


Ver. Staaten von Amerika. 


Preise 
Greßhandelsindisss | 
Deutsohland:3) 

Lo t р ЕЗ 13 1353| 135,31 1350| 121.01 ong 1204] 1200 119,8] 120.6 1208 1205 1201 Z 
Re аа э ШЫЛ mg a| 1352 1350) mä 1980) 1098| 1090| 1090 1110 1123) 1120 118 Z 

nz Industrielle Ж ° 1230 1205| 1193| 1183| 1069| 107.2) 1070| 10801 108,7. 108.8 109.8) 1086 1074 
industrielle Tess und Ë 130,1) 1292] 1300| 129.81 115.9 1161] 114,7] 1141| 113,9) 1120| 113,6) 1129 1133 = 
у. Industrielle Ferti e 160.51 1565| 1565| 1564] 148.1) 1478) 147,3 1467| 146,4) 146. 145.8 1451 1445) Z 
Produktionsmitte ” 1396| 13908) 1272| 1°68| 1373| 137.3] 1374] 1370) 1367) 136.7) 1363 1363. 1358 Z 
onsumgüter 1693) 1693 9 0231 156.8. 155.7] 155:0| 15441 1638| 158,54 1530] 151,7) 1510 Z 
Отовътіїаппіер22) 28 ER 127.6] 1265| 1972) 1266| 105.3! 103.8| 1036) 1028) 1033| 103.4 1033 103.21 103.0) Z 
Frankreichi4) , Jali 1914—100 598 595 596 53 529 624 523 522 518 | 614 516 512 = 

Ver. Staaten von Amerikaib).... CES 933 926| 92.2! 923 83.11 823] 829| 827, 827 82, 822 822 80,3 


Grsfhandalspraise1®) 
Weizen, Chicago, nächst. cts je 017) 45, 1291/8 | 124 01, Bäi 788/8 ı 787/8 798/5 7588 «| 7 76 
izen, ae Чырр а. Termin | Pta Ia d, | 29480 22450 те 23800] 221.00) 22800 23000 24780) 250,50 250 B 
3 240.00 | 239 50 | 245.00 | 988: 244.00 | 240.00 | 238.00! 238.00) 265.6 281.00 00 
Roggen märk. - 169 50 | 163.00 | 185.50 | 180), 151.00 | 140,50| 146.00) 149. 147.00) 153,00) 154.00 1 7 
> 178.50 | 180.50 | 182.50| 194.50 163 100 | 159,75! 13.00] 166,7 eg 170,50] 1634 
Weizenmehl, RM ie 100 kg | 3000| 3000| 30:25) 3188 31.13) 31.00| 31:00 31.75 1 | 3325) 3: 
Roggenmehl, z 3 23.75) 2400 88 Í 468| 2610 2513| 2600) 2570 2545|) Zär 
Mais, New York ................ cta ja buts) 1097/8 98t/s| 1027/s | 1005/8 10074) 10012 | 970% Dei, Die) 893/4 \ ОБР 
Futt nen nächst. Termin... | RM je 1000 ke 172.50 17380 ЕТ Kë 173501 173.00 КЕ Ko 170. 50 1720. бо 181.9 
uttergerste, Decke euer, š ` Jr. d ` . „50| 170, ‚OL y 
mund e ВН š 169,50 | 168.00 | 168.00| 15800 18350 | 148.50] 148050) 148:0] 148.00] 146.00 148.00] 142. 
30 
Zucker, New York, nächst. Term. 118) 132] 136 144] 143 140 1, I: 
Ф ees нра TT süs) 53 Біб) Ba | 54| üv äs 
Magdeburg ..". & 25,121 25, 2478 55.00) 25,00 25,25 | 28% 
Кайе, Riot. New York... Bia! Bia] Ba Bai Бш 8 | Q| Aë 
D nächst. T .00 А 850 (| _ 7.38 7.4 €. 645 650 „6.661 33:75 
> Hambur 3 БР? je Ya kg | 43,00) 43.00) 40,75) 4360 33.7E| 37.00 | 36:88 34.38) 3325 36:00) 30.88] 9° 
ae er sh je озю) | 400| 379 | 368 |386.101 ag 260 | 28a| ara | 2601 2691 28.0) 264 
nächs A e Š ` b ` А 5 Д A š 
ae | e је 50 Е 440) 430 | 420 0 5761 816 | 3161 3001 300 206] 200 b 
Reis, Burma II, London ........ sh је cwt2%) | 14,8| 14.3| 140 D 129 | 126 | 116) 11,6 110] 126| 12.6) 3 ba 
Leinsaat5), nächst Term. London | Ë рег igt?) |03. 7. 6 28. 00 22174 22.19 1418 14, 78) 1478184501 13.126] GA 1200114 50 
Корга? $ 29,16. 0| 22.15.01 23 00 23 28 15. 39 15.124 15.15.0 1815,0 | 16100) 16.0.0 1600] 38.218 
E Chicago, nächst. Termin ets је Ib) [10,5718] 10,17: 10.3212! 11.15 10,3715 10,72 11.30110.571 | 10,7715] 10.60] 9,7742! 95218 
KA ghi ro è 737081 7.374: 7.3748) 7871: 6.124 81219 6.12001 6,25 | 6.3709 6.25) 6.30 6314 
ummi, first e? а. сіз је 119) 1713 16 Lei 178 8 8 51 88/4) 87.8 Hie 9⁄4 40. 
С ondon.... sh je 1019) 0.888 | 0.77) 0,841 (81% 0.31880 0.378 0,428 oam) 0418 0414 0.455] O£ 
Е Hamburg, nächst. Term. | RM іе 1000 kg | 155.00 156,25 | 150.00 150.00 70.00. 72.50] 72.501 77.50] 77.75) 80.00) 85.00 А 
0.8 
Baumwolle, middling, N сів je 119) 17,90] 17.00) 1776) 17.40 10,17 10.45) 105c) 17.651 11,20) 11.0) 1100) 1004 
А ding. New York Ча ө ТБ) al 89461 0601 07 H, 1045) Bä 1050 143] Sos og 52 
» s - 1495| 14 15.00 9:80) 9501 9581 995 10.10) 965) 980) 460 
7.801 750) 785 7. 4. 4:95] 430 480 490 Aëa 475) 528 
Seier, dt, Inlandspreist! ON Gë: RM fe k 1560) 27.50] 7,50) 2,50 66% 5551 ББ Б55) 56.58 Son 528| 6 
ammzug See d je 1 24.00) 24.00) 24:00] 240 Kik 10 17 17 Va 16 16 | 46,28 
ute. London, панз Termin‘; £ ie шї) | 28. oa 27.100} 27. 7.6| 27. 0. 18. 5.0 18.15.0) 16,7. 15.15.0| 15.15.0 16,10,0] 16. 7.6 бй 
Hanf, Manila, London „ K x 34.10.0 30.15.4 34.10.0| 32.10. | 23. 0.0 23. 6.0| 28.15.0, 22.10.0| 23. 0.0) 24'10,0| 24. 5.0 24. 
Erdöl. roh, New York .......... $ ie bb) 303 | 3031 303! 3.08 22) 223! 32 2181 198 198 183 1.83 


28. November 1950 


Einheit 


Großhandelspreiseit) 

Kupfer, elektrolyt., New York.. | сів je 1Ь10) 
3 standard, London . С £ ie 1=19) 
a London, 3 Monate, Е ` 

Zinn, standard, London 777 ` 


` ondon, ifb. £ je ton 
Biei, New York .... ets S 19) 
» London $ ie ton 
Silber, New York 
~ Barren) London E ж = er 
= e |. 2Monate la e e э 
Einzelhandelspreise (Berlin)š#) | 
oggenbrgt, ortsüblich ........ | RM iake 
chweinefleisch КоВ eg isch) e 
= „ыа рер onlielsch) | 
olimi ‚ab Laden 
Briketts, frei Keller 


Geld- und Kapitalmarkt 


Tägliches Geld!) 
Berlin ... 
London . 
Amsterdam 
New York ..... 


Langfristiges Св14%% 


Privatdiakont3t) 
Berli 


Goldbermegung®n 
Deutschland... 
Toßbritannien 
Niederlarde ... 
Schweden ..... 


wentschland: 

Börserindex d. Frkf. Ztg.1) 
Aktienindex, Gesamt 

o e 


SE 
nwerte.... . 
en 


Inländische Anle 
Gesant ... 
20 u... 


1 
d Arbeitstkglich. 
а) Tu liche Durchachnittsproduktion. 
4) с, Darrel (42 gallons) — 1,5898 hl. 
') Stichiagnotierungen vom 1. u. 19. des Monats. 
1 einschl. Sonderfürsorge für berufs- 
a übliche Arbeitslosigkeit. 
w pane Nordirland. Mehenin ъв. 
a Einnahmen der å größten Eisenbahngesellsch. 
ngaben aus den Wochenberichten des In- 
situts für Konjunkturforachung Berlin. 
London town, ae ropali en conntry, Woche 
vi. Donnerstag bis Mittwoch. z 
ашк SEET Woche von Freitag bis Don- 
ц stag. 
зз} Woche von Freitag bis Donnerstag. 
1а) Stichtag Mittwoch. 
te p Mancia! Times. tas 
tin de la statistique générale de la France 
) irving Fisher. e 
ta erung vom Dienstag der jeweil. Woche, 
Pu kein Termin angegeben, greifbar. 
bushel Weisen == 27,22 kg. 


D 


36) 


ets je 1р10) 


MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 2225 
1929 1930 
November Sept. || Oktober Bi November Б 
45. | 46. | 47. | 48. 39. w | Au TT ag Т 44. 45. | 46. | 47. | 48, 
Woche Woche|| 29. 9.- Woche 27.10.- { Woche 
4.-9. | 11.-16 |18.-23. 25-30 | 22-27. | 4.10. } 6-11. 113.-18.120.-25.| 1.11. | 8.-8._]10.-15. | 17.-22. | 24..99, 
E, „18.00 „18.00 18.00 | 10,50 || 10.00 | 10.00 | 10.00! 10.00| 9.50 18950 ee Lä au 
. 7.6) 87. 0.01 70. 0.0/7 45. 5.0| 43 10.0] 43176 43. 89| 41.18.9| 43.12.6| 44.10.0147. 126) 47. Б. 
89. 7.6| 67. 2.6 69. 2.6170. A 7| 45. 7.6.| 43 89 43176 12 50 43 63 411769 43 76] 44128 49.126 47. 76 
ЗА Botea Оо Ee RE E 
‚iD, , Ш. Х - / ‚512 . 0.0120. Б. n bh „101 . B 
BH 262 025 | 6, 2 Week 2.22 400 400 | 4.00 | 420 a 14480 е 
3.0) 20.10.0) 21.139] 20.100] 15.100 14.15.0 14100 0 14.17.6) 14. 3.98 15. 13 00) 14.16.3) 14. 7. 
ebol 6%] 625 в% |16200 B20] 100 14.89 14126 азота ya] 14.100 14163 14,4 
22. 1.3) 21126) 2115,0 21. 7.0] 1715.0! 16.15.0! 16. 26| 15. 6, | 15.17.68 15. 7.6] 15.16.3 15.10.01 15.17,6| 16. 1.3 
ч 49,63 | 49,88} 49.3[ зв 35,50 | 35,88! 36.13| 36,88 | 35,75 A 3588 | 35.88 | 35.50 
22118 | 22line| 2218/16) 224e 17 1688 | 1687 1814] 1654 16чә | 16is101 165в | 10016 | 1619 
Эйла | 2208 | 23 | zasne 17 || dess 10806) Aida 1688 | Tea | ën Es 1658 | 1687 
0.40 | 0,40 0.39 | 039 | 0.39 | озо 039! оз 039| 039} олв| — 
in| in| Folre | ajaj ial re | i F IRE TP = 
н К М \ 8.31 Š .37 ` Š ` r 
016 | 016 0.16 13 | 013 | o š 0.14 015 | 0156| 0161 — 
ЕЕЕ КЕЛЕ E PIP K E 
250 | 250 250 | 241 | 241 | 241 24 \ 24 AS 24 | 241| Sail = 
819 | 715 785 | 406 Bol 456 4.00 AL 632 | 479 5.28 | 4.2 
db: SE faol Foal re | diaj Taj КЕЧ ЕЁ: 
8600 | 583 450 | 2001 200) z 255 200 | 200 zen | 2002 | 200 200 
8.30 | 8.23 879 | Б09 | 533] 551 8.12 | 640 | бло | 639] в50 | G, 
568 | 5.61 489 | 204 | 205 | 2.06 6.15 2,03 | 203 | 218 | 213| 296 s 
488 | 438 3.63 | 188 | 176| 1.88 | 1.25 | 127 | 147 | 336 | 1.28 | 119 1:50 
596 | 5,78 553 | 300 | 2890| 288 | %68 | 288 | 288 | 288 | 288 285 | 2'88 
888 | 688 6.92 | 3088| 888) 425 | 500 | 492 | зав | 4,72 | 5475] 49) 478 | 
578 | Б62 2811 207 | 206) 258) 210 | 206 | 203 | 209 | 222 231 43 
4,83 | 434 3.84 | 198 | 1951 1.8 | 13837 | 136 | 146 | 134 | 120 | 156 1.28 
lee ЕЕЕ ТЕТЕ RS 
489 | 429 894 | 104 | 194| 194, 194 | 191) уи | ти | Fol Г 194 
840 | 341 845 | 844 | 347 | 349 | 346] 347 | зав 
8.34 | 635 638 | 634 | 634 | 634 | 6835| e3] _ 
236 | 741| 749 | 744 | 745] 746 | 747] 748| Z 
ЕЕ ЕЕ ЕЕЕ Е 
992) 903| Dae | 992 | Sa Ый | 880 9901 = 
4,201 | 4,203| 4206 es a E E 4.198) ¿194 
‚8 4859! 4858) A 8 4,857| A 4,856 
0 2450 5528 2483| 2.4834 2485| 2486| 2486 SS 
Ze, 22486 BH 25480 20181 КУЧ Bei? Be раз 
10.09 | 19.09 | 1909 | 1900 | 19.10 | 19.10 | 1930 | 1910 ans 
20,416| 20.421! 20 20.397 | 20,889 | 20,884 | o0 382 | 20.878 
12883 заав | 1281| 123.64 гаа? 128.20 128,80 2305 10.302 
j 859| 4859| A i 4857| 4,856 
1649 | 1849 | 16.48 | 1647 |1647 | 1648 |1849 |10055) 14357 
e EK 5029+ 2 184|4- 4129]—85122 WEE EEN m s 162+ 80 — 
+ 2538|+10316-+ 12 8|+52191|— 1716| – 12748 34 —29847|—22779] — 
э ара EE CAE 
п = E E ia LS, D id a ee ES 
— 271-2 44 a DI e WEI озер. opt Zeen gz 
+ 407+ 39.7 129+ aal 1249+ unt, SCH 1841 12.4+ 27.004 47.8 L 466 — -- 
— 86 431+ 10.6— 2276H- 558|— 510+ 10 118+ 1565 + 864 — 168,705 1222+ 52,4) — 
110,81 [110.10 108.61} 90.25 | mon 84,2 8837 | 8753] oe 85,89 | 8416| — 
110.39 1109.80 10671] 92,11 | 9154 86.5 89, 88.990 88.57) 87,79 | 8649 | — 
111.58 |109'83 105.97] 86.78 | 8726 80.4 .84 | 85.85 | 84.841 83,80] 82.07 | 7058 | — 
94.66 8 56] #9, 99.29 97.87 98.28 | 98, pl 9892 93.88 | 93,56) — 
88.53 Et Si 2% 92.02] 90.87] ou РУШ 05:08 TUR о Ok 
КИ ОШ К s ки жшк оша шы = 
R А 00 16] ki n. М d 5 ` ` e š 
145.3 | 130.1 1668 1126.1 | 118,7 | 1142 | 110.0 1060 |1078 104.8 — 
4882 3 450| 3222 | 3063| 2905 | 2752} 2613| 25120 2454| 2235 | 2185! — 
18) f bushel Mais = 25,40 kg. 85) Stichtag Mittwoch, für die 47. Woche 1930 


39) í Ib = 0,4336 kg. 
Si 1 cwt = 50.8 kg. 
31 

0,50 RM für Säcke. 
22) 
Dn 
24) 
25) 
ЫШ] 
37) 
28) 
23) 


Fair fermented mid-crop. 
Good ferm. 

Calcutta. 

1 long toa 1016, 048 k 
Singapore: f. m. s., cif. 
Fully good fair Sakellaridis. 


indische Sorte. 
20, 


Vereinigung des Wollhandels. 


Einschliefl. 5.25 RM Verbrauchsabgabe und 


Superior Santos, Terminnotierung von 14 Uhr. 


otterdam. 
Machine-ginned: Broach = wichtigste ost- 


Preise aus den statistischen Berichten der 


33) A/AA vollschürig; deutsche Wolle, fabrik.. 


gewaschen. 
31) Buenos Aires D і mittel, 
31) í ounsa == 51,1 gramma, 
#4) 985/1000 Feingehalt. 


vom Dienstag, den 18. Nov.: Angaben des 
Statistischen Amts der Stadt Berlin. 

36) Wochendurchschnitt. Für die letate Wachs 
sind die Stichtagnotierungen vom 25, Novem- 
ber 1930 eingesetzt. 

2?) Auf í Monat. 

28) Festverzinsliche Werte. Angaben deu Statiati- 
schen Reichsamts. 

DÉI Zu- (+) oder Abnahme (—) des Goldhastan- 

‚les d. Zentralbank nach den Bankausweisen 

#9) later Berücksichtigung der Abgänge nach u, 

er Zugänge von dem Earmarkines. 

= нема нав: =. 

rring Fisher; gewogener Ind 

42) Woche endend Ka “хаан Aktien, 

43) New York reporting 


т. 


Berliner Börsenk i 
urse vom 20. bis 26. Novem 
(Einheitskurse der fortlaufend notierten Papiere und Kassakurse der auf Zeit рег 1930 Wertpapiere) 


| Div. 
|905 | зо 11] 21.11. |22, 11.24. 11. |25. 11. |28. 11, eh 
ON |22. 11. |24. 11. |25. 11. 
ИЕП Неітізфв Anleihen b. | 10 108.00 | ‚06:00 16550 2: 5 
4 х 03,50 |102.38 |10 100 
е Nr. 1280000 .. |e sl 5350 | 5325 | 52.90 | 52.80 | 52.25 Lorenz ee SI 
sohald Dr neg ` | < | 630| 620| 6001 563 äi 500 Mir een: Cl 8 | 12800 |12800 | 128.00 | — 
Ki Š А Österr-Siemens-Schuok,; 8 |100,00 100.00 19925 9925 Ken Ka 
Ausländische Anleihen Rhein. Elektr. az" 10 [12126 |12100 118.00 | 116.50 | 11600 | — 
RAN er tee Rhein.-Westt-Eloktr. .. | Ду, 14320 | 14050 | 189.28 142.75 | 138,75 
EN Бева Vest-Anl.... |, б, | 20.38 | 20.00 | m | 0001 = 20.00 | Юк Li dack =. 
SE SC fer. z| 16:25 | 18.25 | 15.70 | 1025 Zi ina chuckert & бо,........ | D 12338 1119.88 11950 |117, 
бер Мех. Any 1904... 7. f. Z. | 1100 | 11,50 | 11, 20 | 15.10 | 1859 rt D: 9 14 1. жен оодо WU В 
до Mex, Аш. Soh. Tå 00] 1150} 11,00 | 10.63 | — | 10.20 He ne сш 50:00 | 58:80 зз 128.00 gh 2 
у= i ове ; | е 00 | 56, ` 
BCE ви | s820 mm uf ger" sena effner 6 1149,00 | 149.00 | 149.00 | 160,00 1000 2690 
4016 dto. Goldrente ji Т 175 | 175 Kali -Wert 
a | 2640 | 26.50 | 2630 | — 2650 2613 жүз 
40/o dio. Kronen-Rente.. 4 gr K Ü Kaliwerk Asch 
foo dio. kv. Rente Jid .. | 4 | nl 711 | 10| x Kaltwork Anohegsloben | 10 138138 [31800 23800 14750 114950 | 960 
410 dto. dto; w: 4 | 160) 165| 156 150 | 180) 150 Westeregeln Кай ...... | 10 ëch АБЕ ERM S 
dison dio. Брег Renie | ba | 279 20| — | 263| 263| 250 3 200 |17400 | 160.00 |15000 | 16000 1140.25 
Боно. vereinh. Anl. 5 5 8.50 San 8, 8 з. 8. i i 
41/9 kum verein Ani 18 Aug | 13.63 13.40 1535 e? 518 1510 man үй ай Waggon-Fabrik-Aktien 
06 Rum. Anl. step © | 1863| 656. woul ва) 645 Berl. Maseh. Sohwarzk жє 
490 Türk, Ace n-Ani ós | 4 | 380 = 978) 286| 235) — Кава I E d O | Faan | Troa | Zas | AE Déi 
d "e" le s . renstein&K Ir S i | S Т ` 
фо dio. dto; BEE Ae 4 | 350 3.30 510 u 3.25 | 3,20 орреї....! 6 | 4543] 45.00 | 45.00 | 44,25 | 43,00 42.00 
A ato Ve CH а m m ро i i i 
Ë А 6 355 = 310 | 320 EE Masdhinen- und Metallw.-Fabrik-Aktien 
0 rk. Zolloblig. ...- = "05 
Тору. 400 fr Lone yas ia NE Ыс: = ie sç Her о 7 am D GI" S100 gago | 6200 
оу : ! S А 64 k К 1, : i 
ЧР | mo e Eed | g i lp | an Rh: 
ор фо. 14 m.n. Ba, ü ebe, Kórting...... S.E 6 | 31.50 | 810 30, 7 Em 
«б фо, de) sage dl 2260 2350 2320 | 2320 | 2340 | 23.13 Матеа р еар, б | ко, оо. 3098 | 2000 | 30.18 2098 
wf Ш ано ii 4 | 2330 | 23.20 | 23.18 | 23.10 | 23.00 | 22.90 Motoren Deutz Ces e, K 10400 102.50 dg 10250 10250 10200 
taataa С | 4 | 18,25 | 18.00 | 18.00 | 18.00 Я еен & Balzer. 10 | 2300 | 7200 | groo | 2006 1148 
400 Une. КІ £ , X 00 | 18.09 | 17,76 Schubert & Salzer...... | 16 An 0 | 12000 | 8500 
an Оре. RES A | ASS з | 1000 lien Шаш, pn 
41800 Мех. Bew.- оз | — 015 000 20 = er 
490 Anak isb. Š і TEN 1119 10.8 1110 | 1140 au Montan-Werte 
30/0 Macedon. Gold y ; e 90 | 11.00 | 11,40 | 11.60 Bud 
Бою Tehuant. E 890 | Toso | 10,50 |. 29 | 1000 30, Gesenkirohen Bew!!! ИЧЕ vm 461 0178 во 
41990 dto.abgest....... > ми a = „ж 10,00 | 10,00 Hamons Bergbau .... 6 8023 ҮП SN 50-48 Biao 00 
_ = Gesch Einen ene 7 | 73.00 | 70.75 | 69.50 ] y A 
е : [ 50 | 67.50 | 691 
„Ж Б, Seel МЫШ кү 
Alle. Dt. Credit-Anstalt 8 | 95.75 | 9600 | 9750 | 9725 Er | | D 65.00 | бо ү 
Alig, ру Credit Amae... | 10 |10650 1100.25 10600 40625 28:78 | 19200 EK f | 38:00 
Bank elektr. industrie | 11 1108.00 |1070 105.00 | 106.25 | 10900 110200 { | 8 | 3 soaa | А 3230 | 302 
Rarmer Beckraz - 10 100.00 10000 100.00 | 100.0 100.00 19800 A Eau Gi 8.19 9243 o3 ia | Q ү 
e „”. ү Г) j k. 1 З . k k 
Bayer. Vereinsbank .... | 10 130,00 130.00 130.90 130:00 11800 A d SE ою Тасо | 11900 E | В 
Berliner Handels-Ges... | 12 128.50 |126.00 | 125.25 25.00 А 000 $ "3100 ү Шу | 88:00 CN 
Commerz- u, Privat-BE. 11 110.50 1110 108.00 | 10890 | 110.25 122-00 6 1000 ch GIE: 3780 | 37 
бк | 10 108.00 148-20 1107.00 145,50 | 147,10 13480 oa | 8278 | 9280 30.00 | 58.00 A 38:00 
“| 5 sm mo Шш о 110700 | Km A |15728 эю 14000 | 5900 | 13600 
Д0 |29795 | 2725 | 2725 0600 1107.00 | 12738 Riebeck Montan. 795) au | 7850 RE x 85 
En | 72:83 | 214150 1212.76 | 211.00 | 212.00 | 210.00 GM E р | ar00 Dä Kuno | 3520 | ano | 3 D 
2 218588 [21480 IE 000 [070 | 076 Biegen Bergw Вер, |16 | 7700 Та к | a a 
d -Solingen ih 7.0 ў Н ` i 
Б ул El OESCH 
Ле І ' 50 | 6376 | 63.0 
Allg. Lokalbahn........ | 12 |11725 |1 ж; . 
ККАЛ a | š КҮЛ. а 
Deutsche, Reigheb. Мот. й ; 5 ; 50 | 8613 Algem. Kunstzijde Uni 0 
ateta | a Мше |! їй an кр Ый ap] D 
Canada Ablief.-Soheine — 18,00 | 17,50 17.00 18.75 17.25 16.75 nen 2 os ва 6.25 6.25 1035 E 
E.B. Hammeren +... 1 |20200 10200 10225 192.00 [10248 10200 
Sciffahrts-Werte Se `` Ж А ЕЛ Ka 
z garn 010011 6788 | 6513 5) š . 
Hamb.-Amerik. Pakett. | 70.00 | 88.75 | 87.50 | 65.75 | 66.50 | 68.00 Ж кым 
e ШЫКШЫ рат болайн ыш, 
Norddt. Lloyd seen 71.00 | 70.00 | 68.88 ҮҮ 199 18699 Basalt wear N 26 5o | 700 | 7550 | 7700 | 7525 | 3478 
0% у Berger Tiefbau 00511-5 | э0 22600 BS БО | 25.75 | 254 25,5 24.15 
Automobil- Werte Charlottenburg, Waaser | pl о [21200 [21180 21400 [208.0 
is - 9° 1113.75 | 111.00 ! 110.50 Kr 0) 
Daimler-Benz........— | 0 5 Dt. Atlant, Telegra 8 | 94:50 50 [111,13 |118.75 | 112: 
Daimler Bong | Š | | DABEI МЕПЕИ] 8 988 ои ИЕ WE ү 
x Dt. Linoleumwerk IÉ 11080 | 0896 | 05.00 T | 52:00 
Chemische Werte DE Beil A КАКИЕ ЧЕ ДЕ: И! 
Ë а.е aje «> Zu 40:38 | 3900 | 38.00 Ў 
Byk Guldenvwerke...... в | 20.00 | 40,00 be ` CM | 12) 1192.00 £ SÄCK 
ИДЕ IR IN. mal aal gn сте Kol? 
L G. Farbenindusirie .. | 129 135.00 | 133.63 | 131 06 121000 13138 2300 Se Holzır крк | 165, Bd i Ча Kä kb Y: 
ie et: | 5 | 4363 | 4400 | 43:00 4325 | 43,50 | 40.25 Hotelbetrieb 3 | aaoo | Taa | feno ае | e730 % 
Monteoat =: | 18 | 2388 | 4388 | 43.88 | 43-25 4313 | 43.13 Gebr. Junghans d 110200 110190 1101.00 10000 |10025 192. 
Obersohl. Kokewerke .. | 8 | 6975 66.76 | 85.25 65.00 | 65.50 | 81.88 Karstadt о | 2750 | 2025 2038 ОО 2150 Ar 
Rhein. Westt,Bprenastit Aën — 1143,50 1140.50 10995, 5.00 | 49:00 Metallg« - 1 8538 SEKR SL 
in- Westf Bprenaett | ©5 "| абез | 4600 | 2403 | 4100 4425 43.75 Мая Verbe, 18 | Ф| Booo | ао 80.00 | 8200 
E E SC | Ë РҮ. 
й itäts-Werte su Mina ee: 163/8 33.00 159; IS 1 63 13198 ү 
чөк ag. Ре e: aa -Werke ...... 145,50 | 145 5. d Ki 
9 |108.23 |106.75 |102.88 10:80 1102.75 | 100.00 aner) 110220 10033 обоо | 190.0 e ! ү 
9 |1000 12760 [12600 | 122.00 | 123.00 12000 1 110230 | Jon's 10490 Пого 10000 | IO 
H 1128:05 16800) 67.00 | 66.00 | 85.00 | 64.00 16 1172.23 | 188.00 | 166.0 1183.50 | 168.50 161 
2 4) 283.00 29250 289.50 289.50 289.00 | 290.00 15 27400 27400 373.00 | 270.00 | 270.00 288,00 
0 | 83,00! 8250 81.00 | 79: O | 28:00 0 10 [147.50 111378 12500 Be? 11000 130.50 
A 1,8500 117.20 |10900 | 107.75 102.50 | 106.00 Panar: Noe тый ию |1375 у) 
8 | 8200 | 81. 80.00 | 80.00 | 6000 | 61.20 9 Ge | e 112400 1123.60 | 121290 |120:50 |12 00 12002 
Кеке. Die Kratt о: | 20, 12138 ПО 18769 116.75 | 117.00 | 11725 Ver овны ое) 10 | 92.00 КЕЧЕ ЕЕ. 
НЕТ h ki k Ж J U P P K. 
I Ë , ‚25 1108,50 Zellstoff Waldhof ...... | 12 106.00 | 105.00 | 103.50 1102,50 10825 100,00 


3) RM le Stñok — 20) Schilli keng 
chilling. з) Ferner 200 Bonus. — 5) Ferner 0.800 Bonus. — © Netto in Соё. — 5) Ferner 1.200 Bonus. — 6) Ferner 10/0 Bonu’. 
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Ausweise deutscher Privatnotenbanken 


e d Sächsisch Badische Württ. 
ommo (ее баране Bagieghe | War, ommo ` (ërem) Вне | Nur, 
15, November 1930 22. November 1930 
Aktiva Aktiva 
4 8.176 
Gold Че. Een. в». | | 28559 21,032 В, 8.176 аса МЕ ПОЙИ ee | ояда 21.032 > Oe 
Deckungsfähige Devisen .. 7.630 10.351 2 с) 6.082 Deckungafähige Devisen ` ` 1.409 10.354 27002 8320 
Sonstige Wechsel u. Schecks 51,438 54,253 22,411 18.127 Sonstige Wechsel u. Schecks | 50.951 65.945 0:006 0:063 
Deutsche Scheidemünzen .. 0:040 0.080 0.008 0.040 Deutsche Scheidemünzen .. 0,045 0. 2 1.007 0811 
Noten anderer Banken .... 0.809 4.016 1.986 0,918 Noten anderer Banken .890 4.29 0`687 2.996 
Lombardforderungen a En ү pus Lombardforderungen .. ` = Aona ТӨТ? ЛЫ 
ertpapiere ..... : ` { rtpapiere ........ ' 804 _ s] 
Sonstige Aktiva‘! 8.837 9.788 29:326 | 26981 Sonstige Aktiva "22:270021 8.036 10.572 361018 | 43391 
Passiva Passiva 
Ne namat a 67,587 63,120 23,427 | 25,855 Ser ЗА EE 67.380 83.448 22,545 25,762 
onstige ie ge Ver- ige täglie ge Ver- 
bindichkeiten.een. rss | ¿289 14.763 9.993 8.408 Bindlichkeiten..... е, | 8786 16,178 18.068 9.051 
Verbindlichkeiten mit Kün- erbindlichkeiten mit Kün- 
digungsfrist.............. 0.108 5.516 24.573 33.195 digungsfrist.............. 0.108 5.520 22.090 34.021 
Sonstige Passiva ........ ос 3.545 3.571 2836 | 6072 Sonstige Passiva_.......... 3,555 3,618 2,819 6,021 
Weitergegebene Wecheael .. 2.635 0.001 | 0.932 1 1,626 Weitergegebene Wechsel... 2,834 0,001 1,649 1,238 
Monatsbilanzen deutscher Banken vom 31. Oktober 1930 
Deutsche Staats- und á Gi BDENLIChE 
Kreditbanken Landesbanken Preußische Bayerische Sa 
t k Deutsche Kom- 
(Mill. ЕМ) 91 ч 90 21 | 21 Staatsban Staatsbank nit A 
31.10. 30.9. 31.10. 30.9. 31.10. 30.9. 31.10. ug р p. 31.10. 30.9, 
1939 1936 1930 | 1930 1930_| 1930 1930 1930 1980 
Aktiva 
Kasse, Sorten. Kupons ................ 188,5 193.5 1041 | 19.6 0.7 6.7 8.7 5.4 9.1 17.2 0.3 6.3 
Guthaben bei Noten- und Abrechnunga- | 
Dbankenthi L SA. St... Y a... 137.7 149.7 11.6 7.5 0.3 1.3 7.7 1.7 4,5 6.8 0,0 0.1 
_ davon deutache Notenbanken allein.. 112,8 116,8 8,6 5.8 0.0 0,9 5.6 1.1 24 2,8 0,0 0.0 
K a De EE s ae 5669 | 2380 | 2602 1960 | 1669 | 699 
ehatzanweisungen .................. . Я . 39. . h z ` V \ H 
Nostroguthaben. bei Banken und Bank- Ek 
firmen mit Fälligkeit bis zu 3 Monaten | 1247,1 1409,2 421,8 407.9 90.5 109,1 41,9 320 394,3 542,6 60,4 145,3 
davon innerhaib 7 Tagen fälli 903,6 990.4 175.8 162.1 21.5 34.1 29.2 21.0 118.0 171.7 26.6 48,8 
452.5 489.5 103.6 111.1 89.3 95.5 0.0 0.0 20.7 20,8 0,0 0,0 
204.3 222.3 5.1 5.8 41 Б ër we 1.8 42 100 WEI 
gelagerte Waren ......... 5 22673 | 21386 26,3 24,6 _ _ 7,8 6,8 2,4 6 — — 
a) Rembourskredite = 21124 | 19844 23,5 22,3 _ 7.8 6,8 2.8 26 _ на 
š : 182,5 152,7 0,3 0.3 = — En _ 0.0 0.0 = = 
e 930,8 844,6 16,0 15,3 — | — 3,4 an 0,6 0,5 = == 
D 999.3 987.1 71 6,8 _ = 4.4 4.1 1,4 1.6 = т= 
b) sonstige kurzfristige Kredite тере: 
-.__Verpfändung m gängiger Waren 154,9 154,2 2,8 2,2 — es = 0.4 0.6 sg Leg 
Е Vertpapiere.............. 425,1 432.6 188.6 183,3 30,0 28.1 10,6 10.0 181,7 180,4 39,0 86,7 
42,9 51.6 517 | 52,8 12,4 11,7 63 6.5 ‚82,0 34,7 1.8 LA 
69.3 70.8 585 | 607 3.5 41 3,0 29 78.1 74.3 5,2 5.2 
235,7 233,3 585 58,3 13.5 11.9 1.3 1.4 72,5 . 87.6 82,1 29.7 
77,3 12,1 11,5 0.5 0.4 0.0 0.0 4.2 3.9 0,4 0,4 
236.1 85.0 85.5 28.4 29.1 14 1.4 0.7 0.3 0.3 0.3 
180.8 . 80,1 29,9 5,0 8 9,2 9.2 42.5 41.9 1.2 12 
7 948,4 8 038,2 1580,3 1608,4 739,5 7195 242.2 239.5 1105,9 | 1136.0 190,9 210,7 
464,8 468.6 217,5 | 263.2 117.6 110.3 21.9 19.1 208,2 278,0 80,7 82,2 
päifers Mert Den D, SES, өле, 1565.1 1605.6 115.7 114.6 444 | 46.7 85.2 32,2 36,8 37,9 11,9 10.7 
b) durch sonstige Sicherheiten ...... 4473,7 | 45188 | 12381 | 1285,0 588,3 581 195,9 197.4 546.2 544.0 16,5 14,7 
Langfristige Ausleihungen gegen hypo- 
нд тенет: Kommunal 10930 | 1085,1 | 18849 | 18687 0,2 02 | 2353,7 | 2334;3 685,5 682.4 
SC suri ры Эрке нир накер s 3. 5 4 . = _ 8 , N : . ` 
Aval- un Bürgschaftsdebitoren........ 7792 | 817,0 31.6 31.6 1.7 17 3.3 3.5 3815 40.7 0.1 1.2 
Е Passiva N Gi 
СИ egene WEN EEGEN 984.9 984.7 114,8 114,8 17,0 17,0 30.5 30.5 178.7 178,6 39, 89, 
Reserven’... gis un Б | 4634 45.4 75 75 40 Di 379 | 379 42 42 
Kr 5 |14 203,3 2993,5 | 29704 | 1185.9 1217.7 863.5 349.3 1920,6 | 2079.6 352,4 423,7 
8) Guthaben d 
Institute ........... Ызак Кое. Ж 1371.3 1546,8 1038,0 1099,7 879,2 408.0 8 82.7 14017 | 1540.3 829,7 400,1 
b) sonstige Kreditoren 5 !10595,4 1 839,4 1 846,4 814.7 271.1 259,8 514,2 537.7 2.8 23.5 
5 060.9 8441.1 860.7 320,4 328,8 127,9 119,7 727.2 816.8 94,0 107,1 
6117.0 1351.3 1 400.0 535,9 551, 148.6 146,8 931.6 898,3 196,7 199.7 
64,3 652, 685,5 329,7 337,1 79,2 76.0 280,2 372.9 71,8 116,9 
2081.1 26.1 2a | — 79 68 ч Eë = = 
13247 | 17385 |1788 | 2 Ze Ze ШИШ ЖЕР | 21014 | 6567 a= n 
‚2 E Е et — 1134,7 | 1129,8 589,7 588, 
en 1 | МЧ éi | лы] | а | Si) Wi 
= uni u {ауе (0 ngen., A ` S Ы 1. 1: a ` за" Se ` ` 
gene po Бана Ban he ӘД fonkelen. . | 2086,2 | 17247 189,9 205,4 1070 128.4 13,4 14.7 22 82.2 95 51,6 
чи | | | IR IR 
us weite e апКаКтерїеп . К š ! D 31. Ta 14 $ Е: ` 
күр ашу sonstigen Rediskontierungen... Be 1518 | 1689 | ута | зайве ү 134 | мт | & |» 95 |9518 
` Leien сүүс с. | | ў y =ч eg Š ` Lë 2 
von für Rechnung Dritter ........ 8.3 2.9 0.1 01 — ү; Ge Р ЯР F =з er 
чы, 


1) D; ter RM 380 ichschatzwechsel. — 2) Darunter RM 43050000 Reichsschatzwechsel. — 3) Darunter RM 7000 000 rediskontierte Reichs- 
вора ео лер 38 die eg 290 000 rediskontierte Reichschatzwechsel. 
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Monatsbilanzen der Berliner Großbanken vom 31. Oktober 1930 


Deutsche Bank Darmstädter 


6 Berliner Re Dresdner Commerz- Zon: Berliner 
(мш. RW GroBbanken Gesellschaft Bank мана ank | u. Privat-Bank | gedon | ein 
31.10, 30.9. 31.10. 30.9. | 31 10. 80.9. 31. 10. 3u 9. 81.10. | 30.9. 31.10.| 30.9 | 31 10.| 30.9. 
1930 1930 1930 1980 1940 1930 1930 1930 1930 ! 1930 1930 1930 1930 1980 
Aktiva 
Kasse, Sorten, Kupons .......... 101,8 153,9 50.1 | 79,4 18,5 27,3 15,3 221 18,1 17.2 1,7 2,9 5,2 5.1 
Guthaben bei Noten- und Abrech- # 
nungsbanken ................ > 115.2 125.1 66.8 71,6 А11 15,0 23,0 21,7 8.3 11.3 42 42 0.7 18 
davon deutsch.Notenbank.allein 98,6 103,4 58,4 61,6 9,5 11.5 21.5 18,8 4.6 6,2 4.0 4.1 0.5 1,8 
Schecks, Wechsel und unverzinsl. 
Schatzanweisungen ............ 2389.8 | 2653.6 871.5 999.6 516.1 643.3 504.9 548,5 328,0 867.9 110,3 | 136.2 59.0 68,0 
Nostroguthaben bei Banken und 
Banktirmen mit Fälligkeit bis zu 
3 Monaten Ze enne vi EE e e 983.6 | 1096.4 307.8 334,9 205,8 243,7 „4 196,8 120,1 149,1 101,9 | 112,4 57,7 59,7 
davon innerhalb 7 Tagen fällig.. 730,5 1.5 229,8 125.1 136.1 179,2 182,7 94.1 125.6 93.5 92.0 84.0 86.3 
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und der Länder ............ 19,3 28,8 5,8 5.7 8.1 9.2 0,7 0,7 0,4 0,6 2,2 24 | 32,2 97 
b) sonstige bei der Reichebank 
beleihbare Wertpapiere,..... 13,7 14,5 21 1.6 7,3 77 1,8 1,8 1.3 17 0,4 0.7 0,8 10 
с) sonstige börsengängige Wert 144.8 1474 1 13 268 28. 83 = м и Ge il 7А 4 
рарїеге- Ee ss dietas 3 ` ` x д , 3 , 3 
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in spätestens 14 Tagen fällig б 2 ў H d ' N F 14 
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1) Hierunter auch de und feste Gelder an Berliner Banken und Bankiers. — 2) Darunter nom. RM 1650100 idee Deutsche Reichsbahngchätze- = 
26 Mill, RM о) Darunt® 


з) Darunter Schatzwechsel des Deutschen Reichs, — 4) Darunter RM 26500000 Schatzwechsel des Deutschen Reichs, — 


RM 50983000 aus weiterbegebenen Rembursbankakzepten. — 8) Darunter RM 62 628 000 aus weiterbegebenen Remboursbankakzepten. 
nn 
Verantroortlich für die Redaktion: Dr. Herbert Block, Finanzanzeigen in diesem Heft: 


Berlin-Wilmersdorf. — Für die Inserate: i. V. Е. Schepke. 7 É 
— Verlag: Berlin W 62, Kurfürstenstraße 131. Fernsprecher Actiengesellschaft Charlottenhütte: Einladung zur orden 


B2 Lützow 3693, 3694, 3695. — Druck: Buchdruckerei lichen Generalversammlung,. x 
Gustav Ascher G. m. b. H., Berlin SW 61, Teltower Str. 29. Bamag-Meguin Aktiengesellschaft: Einladung zur orden 
— Für unverlangt eingesandte Manuskripte übernimmt lichen Generalversammlung, 


die Redaktion, auch wenn Rückporto beiliegt, keine Ver- 0 
antwortung. — Bezugspreis: Bei Postzustellung 12 RM pro 


Quartal, bei Zusendung durch Streifband im Inland Unpünktliche Lief 
und in Österreich 13 RM, im übrigen Ausland 14 RM. три Dee „chet 
Postscheck Berlin Nr. 149 296. des „Magazins der Wirtschaft“ bitten wir zunäe 


dem zuständigen Postamt zu melden, weil dadur 
Geschäftliche Mitteilungen jede Unregelmäßigkeit am schnellsten sie 
` Diesem Heft liegt ein Prospekt von Carl Heymanns Ver- wird. Erst wenn die Beschwerde bei der Postan® 


lag, Berlin, über das neuerschienene Werk von C. Lam- ohne Erfolg geblieben ist, bitten wir, den Verlag 


mers: „Internationale Industrie Kartelle“ bei. Der Verlag Berlin W 62, Kurfürstenstraße 131, zu verständige®- 
weist ferner in diesem Prospekt auf seine anderen zahl- 


reichen Veröffentlichungen über Kartelle hin. ыы 
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Die Aktionäre der 
Actiengesellschaft Charlottenhütte 


bceehren wir uns zu der am 
Montag, dem 15. Dezember 1930, vormittags 10 Uhr, in Dortmund, Hotel Römischer Kaiser, 


stattfindenden ordentlichen Generalversammlung einzuladen. 


Bezüglich der Teilnahme an der Generalversammlung in Siegen: 
verweisen wir auf $ 18 der Satzung mit dem Bemerken, Deutsche Bank und Disconto-Gesellschaft, 
daß die Aktien behufs Legitimation außer bei dem Vor- | Filiale Siegen. 
stande bei folgenden Bankhäusern hinterlegt werden Der letzte Tag, an welchem die Aktien bei dem Vor- 
können: | stande hinterlegt oder die anderweitigen Hinterlegungen 
in Berlin: dem Vorstande dargetan sein müssen, ist Montag, der 
Darmstädter und Nationalbank, 8. Dezember 1930, 
Deutsche Bank und Disconto-Gesellschaft, Tagesordnung: 
Dresdner Bank, l. Geschäftsbericht des Vorstandes und Aufsichtsrates. 
Berliner Handels-Gesellschaft. 2. Vorlage und Genehmigung der Bilanz sowie der Ge- 
Bankhaus Carl Cahn; | winn- und Verlustrechnung für das Geschäftsjahr 
in Köln: ws und ‚Beschlußfassung über die Verwendung 
нта; es Reingewinnes, 
a a NS Тым 3. Erteilung der Entlastung an Vorstand und Aufsichts- 
Delbrück, von der Heydt & Co., rat. 
Dresdner Bank, 4. a) Verlegung des Sitzes der Gesellschaft nach Düssel- 
A. Levy, Bankgeschätt, dorf. — Herabsetzung der Gewinnbeteiligung des 
A. Schaaffhausen’scher Bankverein, Aufsichtsrates von 8% auf 6%. — Verlegung des 
Filiale der Deutschen Bank und Disconto- Geschäftsjahres auf das Kalenderjahr unter Ein- 
Gesellschaft; | schaltung eines Zwischengeschäftsjahres für die 


in Elberfeld: f, 2 vom ei Ni 1930 bis 31. Dezember 1930. 

ЖУР а Änderung der assung der $$ 1, 16, 22 des Gesell- 
Darmstädter und Nationalbank, ) x SEWU = 

Bergisch-Märkische Bank, арака gemäß den zu а) zu fassenden 


Filiale der Deutschen Bank und Disconto- Beschlußfassung der Aktionäre I. Gattung und der 


Ùr 


К а hen Aktionäre II. Gattung in getrennten Abstimmungen 
in Essen: ; zu Punkt 4a und b. 

Darmstädter und Nationalbank, | 6. Wahlen zum Aufsichtsrat, 

Dresdner Bank, Berlin, im November 1930. 


Essener Creditanstalt 
Filiale der Deutschen Bank und ER Acliengesellschaft Charloftenhütte 


Gesellschaft; Der Aufsichtsrat: Vögler, Vorsitzender. 


Direktion: Berlin W 56, Behrenstraße Eigenkapital RM 134 000 000 


Niederlassungen in rund 100 Städten 
Amsterdam: Proehl & Gutmann 


Genossenschafts-Abteilungen Berlin—Frankfurt a.M. 
Inkassodienst für 3000 Plätze = Reisekreditbriefdienst 
Überweisungsverkehr 
Zentralkreditinstitut der genossenschaftlichen Volksbanken 


In unserer Schriftenfolge erschien: 
Die Schriften des Magazins der Wirtscaft/1 


Deutschlands Reparationslast 
Fin Vergleich zwischen Dawes-Plan 
und Young-Plan 


M.J.Bonn: Die Bestimmungen des Neuen Plans 


Ministerialrat Dr. Soltau: DerWohlstandsindex - 

die Bedeutung seines Fortfalls. Annuitäten und 

Kapitalwert auf Grund des Dawes-Plans und 
des Young-Plans. 


Umfang 100 Seiten / Preis kartoniert 3,60 RM 


Die Schriften des Magazins der Wirtschaft| 2 


Ist Arbeitslosigkeit 
unvermeidlich ? 


VonProf.Dr.L. Albert Hahn, Frankfurta.M. 
Umfang 56 Seiten / Preis kartoniert 2,40 RM 


Die Schriften des Magazins der Wirtscaft/3 


Die Schäden der deutschen 


Milchwirtschaft 


Von Prof. Dr. Karl Brandt, 
Direktor des Instituts für landwirtschaftliche 
Marktforschung, Berlin 


Umfang 52 Seiten / Preis kartoniert 1,60 RM 


Magazin der Wirtschaft 
Verlagsgesellschaft mbH 


Berlin W 62 / Kurfürstenstraße 131 
Postshekkonto: Berlin 149296 


едет 2. Baugeldamvürter 
schen sein Baugeld 


153 Millionen RM. konnten von der б.а. Е. in knapp 
6 Jahren für 10134 Eigenheime bereitgestellt wer- 
den. Unkündbare Darlehen zu 4% Zins mit Lebens- 
versicherungsschutz bei konkurrenzlos niedriger 
Prämie werden von der б. а. F. zum Bau, Kauf 
oder zur Hypothekenablösung nach Erfüllung der 
Sparverpflichtung gegeben. Verlangen Sie bitte 
noch heute Aufklärungsschrift170 von der größten 
und erfolgreichsten Bausparkasse 


Gemeinschaft der Freunde Wüstenrot 
Gemeinnützige G.m.b.H. Ludwigsburg /Württ. 


Bamag-Meguin Akılengeselischaif, Berlin. 

Die Aktionäre der Gesellschaft werden hiermit zu der 
am Dienstag, den 16. Dezember 1930, mittags 12 Uhr, 
zu Berlin im Sitzungssaale der Berliner Handels-Gesell- 
schaft, Behrenstraße 32, Eingang A, 2 Treppen, statt- 
findenden ordentlichen Generalversammlung eingeladen. 


Tagesordnung: 
1. Vorlegung des Geschäftsberichtes, der Bilanz und 
der Gewinn- und Verlust-Rechnung für das Ge- 
schäftsjahr 1929/30, Beschlußfassung über diese Vor- 
lagen sowie über die Verwendung des Überschusses. 
2. Bericht über die Revision des Abschlusses und Be- 
schlußfassung über die Entlastung des Aufsichts- 
rates und des Vorstandes. 
3. Wahlen zum Aufsichtsrat. 
Zur Ausübung des Stimmrechtes sind gemäß $ 23 der 
Satzung, auf die im übrigen verwiesen wird, die Aktio- 
näre berechtigt, die ihre Aktien oder Zwischenscheine 
oder die über dieselben lautenden Hinterlegungsscheine 
einer Effekten-Giro-Bank eines deutschen Wertpapier- 
börsenplatzes bei einer der nachstehenden Hinter- 
legungsstellen: einer der Gesellschaftskassen in Berlin- 
Moabit, Butzbach, Dessau und Köln-Bayenthal, der Ber- 
liner Handels-Gesellschaft, Berlin, der Darmstädter und 
Nationalbank K. a. A., Berlin, dem Bankhause Delbrück 
Schiekler & Co., Berlin, der Deutschen Bank und Dis- 
conto-Gesellschaft, Berlin, der Dresdner Bank, Berlin, 
der Reichs-Kredit-Gesellschaft Aktiengesellschaft, Ber- 
lin, dem Bankhause Lazard Speyer-Ellissen K.a. A, 
Berlin und Frankfurt a. M., dem Bankgeschäft A. Levy, 
Köln a. Rh., dem Bankhause Sal. Oppenheim jr. & Cie, 
Köln a. Rh., oder einer der Effekten-Giro-Banken der 
deutschen Wertpapierbörsenplätze (nur für Mitglieder 
der Giro-Effekten-Depots) spätestens am 11. Dezember 
1930 bis zum Ende der Schalterkassenstunden hinterlegt 
haben. 
Berlin, den 25. November 1930. 
Der Aufsichtsrat der 
Bamag-Meguin Aktiengesellschaft 
Jakob Goldschmidt, Vorsitzender. 
U aa: 


Rechtisverbindliche Auflage dieses Heftes 13 000 Exemplare 
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